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 Tujuan penelitian ini adalah 1). Untuk mengetahui pengaruh leverage 
terhadap financial distress, 2). Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap 
financial distress, 3). Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial 
distress, 4). Untuk mengetahui pengaruh arus kas terhadap financial ditress, 5). 
Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress, 6). 
Untuk mengetahui pengaruh umur perusahaan terhadap financial distress. 
 Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif. Sedangkan metode analisis data yang digunakan adalah statistik 
deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, uji parsial, uji 
simultan dan koefisien determinasi. 
 Kesimpulan penelitian ini adalah 1) hasil perhitungan uji parsial leverage 
terhadap financial distress didapat probabilitas nilai sig sebesar 0.000 < 0.05 
maka dapat diartikan bahwa terdapat pengaruh negatif secara signifikan leverage 
terhadap financial distress. 2) hasil perhitungan uji parsial profitabilitas terhadap 
financial distress didapat probabilitas nilai sig sebesar 0.096 > 0.05 maka dapat 
diartikan bahwa terdapat pengaruh positif tidak signifikan profitabilitas terhadap 
financial distress. 3) hasil perhitungan uji parsial likuiditas terhadap financial 
distress didapat probabilitas nilai sig sebesar 0.855 > 0.05 maka dapat diartikan 
bahwa terdapat pengaruh positif tidak signifikan likuiditas terhadap financial 
distress. 4) hasil perhitungan uji parsial arus kas terhadap financial distress 
didapat probabilitas nilai sig sebesar 0.000 < 0.05 maka dapat diartikan bahwa 
terdapat pengaruh positif secara signifikan arus kas terhadap financial distress. 5) 
hasil perhitungan uji parsial ukuran perusahaan terhadap financial distress didapat 
probabilitas nilai sig sebesar 0.581 > 0.05 maka dapat diartikan bahwa terdapat 
pengaruh negatif tidak signifikan ukuran perusahaan terhadap financial distress. 
6) hasil perhitungan uji parsial umur perusahaan terhadap financial distress 
didapat probabilitas nilai sig sebesar 0.001 < 0.05 maka dapat diartikan bahwa 
terdapat pengaruh positif secara signifikan umur perusahaan terhadap financial 
distress. 
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Triani Dyan, Leverage, Profitability, Liquidity, Cash Flow, Company Size, 
Company Age against Financial Distress in Main Sector Companies Listed on 
the Indonesia Stock Exchange for the 2017-2019 Period. 
 
Thesis: Faculty of Economics and Business, Pancasakti University, Tegal. 
 
The objectives of this study are 1). To determine the effect of leverage on 
financial distress, 2). To determine the effect of profitability on financial distress, 
3). To determine the effect of liquidity on financial distress, 4). To determine the 
effect of cash flow on financial stress, 5). To determine the effect of company size 
on financial distress, 6). This is to determine the effect of company age on 
financial distress. 
The research method used in this research is quantitative research. While 
the data analysis method used is descriptive statistics, classical assumption test, 
multiple linear regression analysis, partial test, simultaneous test and coefficient 
of determination. 
The conclusions of this study are 1) the results of the calculation of the 
partial leverage test on financial distress, it is obtained that the probability of the 
sig value is 0.000 <0.05, it means that there is a significant negative effect of 
leverage on financial distress. 2) the results of the calculation of the partial test of 
profitability on financial distress obtained the probability of the sig value of 
0.096> 0.05, it means that there is a positive and insignificant effect of 
profitability on financial distress. 3) the results of the calculation of the partial 
liquidity test on financial distress obtained a probability of sig value of 0.855> 
0.05, it means that there is a positive and insignificant effect of liquidity on 
financial distress. 4) the results of the calculation of the partial cash flow test on 
financial distress obtained the probability of the sig value of 0.000 <0.05, it 
means that there is a significant positive effect of cash flow on financial distress. 
5) the results of the calculation of the partial test of company size on financial 
distress obtained the probability of the sig value of 0.581> 0.05, it means that 
there is a negative and insignificant effect of company size on financial distress. 
6) the results of the calculation of the partial test of company age on financial 
distress obtained the probability of the sig value of 0.001 <0.05, it means that 
there is a significant positive effect of company age on financial distress. 
 
Keywords: Leverage, profitability, liquidity, cash flow, company size, company 
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A. Latar Belakang Masalah 
Ekonomi Indonesia merupakan salah satu kekuatan ekonomi 
berkembang utama dunia yang terbesar di Asia Tenggara dan terbesar di 
Asia, ketiga setelah China dan India. Ekonomi negara ini menempatkan 
Indonesia sebagai kekuatan ekonomi terbesar ke-16 dunia yang artinya 
Indonesia juga merupakan anggota G-20. Setelah mengalami gejolak politik 
dan sosial yang hebat pada pertengahan 1960an di bawah Presiden 
Soekarno, Indonesia yang dipimpin oleh Presiden Soeharto segera 
melakukan restrukturisasi tata kelola fiskal yang tercerai berai akibat 
berbagai kebijakan ekonomi yang memberatkan pertimbangan neraca 
APBN yang ada dengan berbagai cara, dari mengadakan renegosiasi terkait 
pembayaran utang jatuh  tempo hingga meminta IMF untuk mengasistensi 
pengelolaan fiskal Indonesia yang masih rapuh. 
 Selama 2 dekade Indonesia membangkitkan kembali ekonomi, 
ekonomi Indonesia yang ditopang dari kegiatan industri dan perdagangan 
berbasis ekspor menggerakkan ekonomi Indonesia   masuk sebagai salah 
satu The East Asia Miracle pada tahun 1990an, di mana Indonesia mampu 
menciptakan stabilitas politik, sosial dan pertahanan-keamanan yang 
menjadi pondasi ekonomi yang kuat untuk menghasilkan pembangunan dan 





berbasis ekspor dan industri pengolahan sumber daya alam. (Tambunan, 
2016: 22). 
Di dalam Garis Besar Haluan Negara (GBHN), dinyatakan secara 
eksplisit bahwa pembangunan ekonomi merupakan salah satu bagian 
penting dari pembangunan nasional dengan tujuan utama untuk 
meningkatkan kesejahteraan masyarakat. Dapat dikatakan bahwa 
pembangunan ekonomi yang lebih serius dan terencana baik di Indonesia 
baru dimulai sejak pelaksanaan Rencana Pembangunan Lima Tahun 
pertama (Repelita I) tahun 1969 dan prosesnya berjalan mulai sejak itu 
hingga krisis ekonomi menerjang Indonesia tahun 1997/1998. Walaupun 
selama jangka waktu tersebut Indonesia mengalami beberapa goncangan 
eksternal seperti merosotnya harga minyak mentah AS selama 1980-an. 
Baru pada saat krisis ekonomi terjadi, pembangunan ekonomi di Indonesia 
terhenti, bahkan pertumbuhan domestik bruto (PDB) mengalami negatif 
tahun 1998 (Tambunan, 2016: 24). 
Dilihat dari proses terjadinya, krisis ekonomi mempunyai dua sifat 
yang berbeda. Pertama, krisis ekonomi yang terjadi secara mendadak atau 
muncul tanpa ada tanda-tanda sebelumnya, yang umum disebut goncangan 
ekonomi tak terduga. Misalnya, kenaikan harga minyak mentah yang sangat 
besar di pasar internasional pada tahun 1974, yang dilakukan oleh OPEC. 
Kenaikan harga tersebut merupakan suatu reaksi keras dari negara-negara 
Barat terutama AS dan Eropa Barat terhadap Israel yang sedang terlibat 





Eropa Barat, Jepang dan Cina, kenaikan harga minyak tersebut disebut 
krisis minyak. 
Sedangkan krisis ekonomi yang mulainya tidak mendadak, melainkan 
melewati suatu proses akumulasi yang cukup panjang, seperti krisis 
ekonomi global yang terjadi pada periode 2008-2009. Krisis ini diawali 
dengan krisis keuangan yang paling serius yang pernah terjadi di AS setelah 
depresi pada dekade 30-an, yang akhirnya merembet ke negara-negara maju 
lainnya seperti Jepang dan Eropa lewat keterkaitan-keterkaitan keuangan 
global. Setelah beberapa bulan kemudian ekonomi dunia mulai mengalami 
resesi yang ditandai dengan penurunan pendapatan dan permintaan global 
yang juga berimbas pada perekonomian Indonesia dan banyak negara 
lainnya di dunia. 
Setelah melewati krisis di tahun 1998 dan 2008 serta di tahun 2013 
terjadi guncangan pada perekonomian Indonesia yang diakibatkan oleh  
kebijakan menaikkan suku bunga oleh The Feed dan harga minyak dunia 
juga mengalami kenaikkan. Hal ini lah yang membuat Indonesia harus 
waspada terhadap krisis yang akan terjadi dimasa yang akan datang.  Untuk 
itu, pemerintahan Joko widodo ditahun 2015, mengeluarkan paket kebijakan 
ekonomi jilid V tahun 2015 untuk menjaga stabilisasi ekonomi makro yang 
lebih kondusif ditengah perlambatan laju ekonomi. Melalui kebijakan fiskal 
dan moneter (termasuk pengendalian inflasi) diharapkan stabilitas ekonomi 
makro bisa menjamin pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Upaya 





langkah-langkah tertentu untuk memperkuat daya tahan perekonomian 
domestik terhadap berbagai gejolak (shocks) yang muncul, baik dari dalam 
maupun dari luar negeri. Stabilitas ekonomi yang membaik didukung oleh 
langkah-langkah penguatan dalam sektor keuangan yang mendorong 
kegiatan ekonomi agar meningkat lebih tinggi dan berkualitas.  
Untuk meningkatkan kinerja dan kesinambungan sektor keuangan 
sebagai sumber pendanaan pembangunan, kebijakan sektor keuangan 
diarahkan pada upaya menjaga ketahanan industri jasa keuangan, 
peningkatan fungsi intermediasi dana masyarakat, serta pengembangan 
sistem jaring pengaman sektor keuangan. Permasalahan yang dihadapi 
meliputi moneter, pada tahun 2004-2009 yaitu minyak (BBM) dan bahan 
pangan pokok. Lalu adanya krisis keuangan global yang antara lain 
menekan perlemahan nilai tukar rupiah dan memicu inflasi yang 
dipengaruhi oleh gejolak harga barang-barang impor. Yang kedua meliputi 
keuangan Negara pada awal tahun 2004-2009 yang masih rentan terhadap 
berbagai gejolak.  
Kerentanan ini ditandai oleh tingginya rasio stok utang pemerintah 
terhadap PDB, yang sebesar 56,6% pada tahun 2004 dan penerimaan pajak 
yang lebih rendah daripada pemerintah yang jatuh tempo, yakni sebesar 
Rp. 22,4 triliun pada tahun 2005 dan Rp. 25,1 triliun pada tahun 2006. 
Walaupun demikian, sepanjang periode pelaksanaan RPJM 2004-2009 





terus dilakukan, termasuk untuk mengatasi permasalahan ataupun gejolak 
yang muncul kemudian. 
Selain membuat stabilisasi ekonomi makro yang lebih kondusif, 
melalui kebijakan fiskal dan moneter (termasuk pengendalian inflasi), 
Jokowi juga menerapkan sebuah program yaitu mendorong pemanfaatan 
biodiesel untuk mengurangi impor BBM dan meningkatkan harga ekspor 
kelapa sawit. Kepala Badan Litbang Kementerian Energi dan Sumber 
Daya Mineral (ESDM), Dadan Kusdiana memaparkan hasil road test B30 
sebagai bahan bakar minyak ramah lingkungan di Universitas Indonesia. 
Hasil sementara road test B30 menunjukkan hasil konsumsi bahan bakar 
rata-rata meningkat 0,87 persen dan power atau daya rata-rata meningkat 
0,84 persen. Hal tersebut menjadi bukti bila B30 siap diimplementasikan 
sebagai bahan bakar ramah lingkungan. Dalam penjelasannya, Dadan 
mengaku pengalaman penggunaan biodiesel B20 telah mampu mengurangi 
impor minyak mentah secara signifikan, sehingga cadangan devisa 
meningkat hingga USD 2 milyar per tahun. Pengurangan impor tersebut 
juga berperan dalam meningkatkan ketahanan energi karena biodiesel 
diproduksi dan diolah di dalam negeri. Hal tersebut juga tidak terpengaruh 
oleh fluktuasi harga minyak dunia. Peningkatan konsumsi biodiesel juga 
berdampak pada peningkatan ekonomi dan taraf hidup petani serta 






Karena ada fenomena tersebut maka kontribusi dari pemerintah 
yaitu menggelar rapat bersama oleh Menteri Keungan dan Menteri 
Perindustrian yang menghasilkan keputusan pemerintah akan membatasi 
impor barang modal dan bahan baku penolong, karena jika terus-terusan 
perusahaan memaksa untuk impor dari luar negeri, sedangkan biayanya 
sangat mahal untuk sekali impor saja, bisa-bisa jika perusahaan selalu 
melakukan impor maka perusahaan akan mengalami kerugian yang bisa 
mengakibatkan perusahaan tersebut bangkrut. 
Menurut Sutton (2006: 65) kebangkrutan adalah sesuatu yang tidak 
diinginkan, yang terjadi dalam semua tingkatan kehidupan dan 
penghasilan. Serta kemungkinannya tidak ada seorang pun yang kebal 
terhadap kebangkrutan. Menurut Sartono (1994: 25) faktor penyebab 
perusahaan bangkrut ada 3 yaitu: 
1) Perusahaan yang menghadapi technically insolvent, jika perusahaan 
tidak dapat memenuhi kewajibannya pada waktu jatuh tempo, tetapi 
asset perusahaan nilainya lebih tinggi daripada hutangnya. 
2) Perusahaan yang menghadapi legally insolvent, jika nilai asset 
perusahaan lebih rendah daripada nilai utang perusahaan. 
3) Perusahaan yang menghadapi kebangkrutan yaitu jika tidak dapat 
membayar utangnya dan oleh pengadilan dinyatakan pailit. 
Selain di sektor keuangan ada juga contoh pada perusahaan sektor 





Yaitu pada PT. AALI. Laba PT Astra Agro Lestari Tbk. mengalami 
tekanan akibat lemahnya harga minyak kelapa sawit mentah pada tahun 
lalu. VP of Communications Astra Agro Lestari Tofan Mahdi 
mengungkapkan bahwa tertekannya laba bukan disebabkan oleh 
melemahnya produksi perseroan. Menurutnya, tekanan terhadap laba 
karena faktor harga yang berada di luar kendali perseroan. Berdasarkan 
data harga CPO dari laman Bursa Malaysia pada Rabu (27/2/2019) pada 
pukul 16.35 WIB, untuk kontrak Mei 2019 senilai 2.144 ringgit per ton, 
atau naik 39 poin. Lebih detail, Astra Agro mengelola 285.024 hektare 
kebun sawit yang tersebar di pulau Sumatra, Kalimantan, dan Sulawesi. 
Dari luasan tersebut, Astra Agro mengelola 218.409 hektare kebun 
inti dan 66.615 hektar kebun plasma. Selain mengelola inti dan plasma, 
Astra  Agro juga mengelola kebun kemitraan. Skema kemitraan dengan 
petani dilakukan untuk meningkatkan taraf hidup petani sawit. Namun, 
harapan tak sesuai dengan realisasi. Sebab, jumlah petani yang ikut dalam 
program kemitraan tak mengalami peningkatan yang signifikan, malah 
jumlah pengepul yang mengalami peningkatan. Perseroan membukukan 
laba yang diatribusikan kepada pemilik perusahaan pada 2018 senilai 
Rp1,43 triliun atau turun 27% dari posisi Rp1,96 triliun pada 2017. 
Sementara itu, pendapatan bersih emiten bersandi saham AALI mencapai 
Rp19,08 triliun pada 2018, naik 10,28% dari posisi Rp17,3 triliun pada 





mentah dan turunannya memberikan kontribusi hingga Rp16,76 triliun, 
inti sawit dan turunannya senilai Rp2,11 triliun. Beban pokok pendapatan 
pada 2018 mencapai Rp15,54 triliun, naik 18% dari posisi Rp13,16 triliun 
pada 2017. Peningkatan beban pokok penjualan yang lebih tinggi, 
membuat laba kotor AALI semakin tertekan. Laba kotor yang dikantongi 
perseroan per 2018 senilai Rp3,53 triliun, turun 14,7% year on year, dari 
posisi Rp4,14 triliun. Hingga Desember 2018, total aset AALI mencapai 
Rp26,85 triliun. Dari total aset tersebut, liabilitas senilai Rp7,38 triliun dan 
ekuitas Rp19,47 triliun. (Marketbisnis.com.) 
Selain di industri perkebunan, penurunan laba juga terjadi pada 
industri  batubara yaitu pada PT. ADRO. PT Adaro Energy Tbk (ADRO) 
mengalami penurunan laba bersih per 30 juni 2018 menjadi US$224.049 
dari US$248.932 pada periode yang sama tahun 2017. Pendapatan 
perseroan pada periode ini menjadi US$,1,61 juta dari US$1,5 juta. Untuk 
beban pokok pendapatan menjadi US$1,11 juta dari US$1,01 juta. 
Sedangkan laba bruto menjadi US$492.002 dari US$532.665. 
Demikian mengutip keterbukaan informasi di BEI, akhir pekan lalu. Beban 
usaha menjadi US$10.710 dari US$7.453. Jadi laba usaha menjadi 
US$391.444 dari US$446,684. 
Sementara biaya keuangan menjadi US$29.739 dari US$29.068. 
Pendapatan keuangan menjadi US$11.967 dari US$3,929. Laba sebelum 





menjadi US$162.134 dari US$182.257. Jadi laba bersih menjadi 
US$224,049 dari us$248.932. 
Sementara untuk total aset perseroan menjadi US$6,7 juta dari 
US$6,8 juta. Untuk total liabilitas menjadi US$2,6 juta dari US$2,7 juta. 
ADRO adalah emiten yang bergerak dalam bidang usaha perdagangan, 
jasa, industri, pengangkutan batubara, perbengkelan, pertambangan, dan 
konstruksi. Entitas anak bergerak dalam bidang usaha pertambangan 
batubara, perdagangan batubara, jasa kontraktor penambangan, 
infrastruktur, logistik batubara, dan pembangkitan listrik. 
Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Adaro Energy Tbk, 
yaitu PT Adaro Strategic Investments (43,91%) dan Garibaldi Thohir 
(presiden direktur) (6,18%). 
pada penutupan perdagangan Jumat (24/8/2018), saham ADRO di 
harga Rp1.910 per saham dari pembukaan di Rp1.940 per saham. Dalam 
setahun terakhir harga tertinggi saham ADRO yaitu Rp2.550 per saham 
pada penutupan 30 Januari 2018. Untuk harga terendah di Rp1.625 per 
saham pada penutupan 8 Mei 2018. (www.indopremier.com.) 
Kemudian yang terakhir yaitu di industri minyak yaitu pada PT. 
ELSA. PT Elnusa Tbk (ELSA )mencatatkan penurunan laba bersih pada 
2017. Laba bersih perseroan turun Rp63,771 miliar atau sekitar 20% 
dibandingkan periode yang sama di tahun sebelumnya Melansir 





Indonesia (BEI), Selasa (20/2/2018), perseroan mencatat laba yang dapat 
diatribusikan ke entitas induk pada 31 Desember 2017 turun menjadi 
Rp247,14 miliar dari sebelumnya Rp310,91 miliar. Akibatnya, laba bersih 
per saham ELSA juga mengalami penurunan menjadi Rp33,86 dari 
sebelumnya Rp42,60. Penurunan laba ini, tidak terlepas dari penurunan 
pendapatan perseroan menjadi Rp4,97 triliun dari sebelumnya Rp3,62 
triliun. Sementara itu total utang perseroan mengalami kenaikan menjadi 
Rp1,8 triliun dari sebelumnya Rp1,31 triliun. Utang tersebut, terdiri dari 
utang jangka pendek sebesar Rp1,75 triliun dan utang jangka panjang 
sebesar Rp45,66 miliar. Di sisi lain, aset perseroan tercatat mengalami 
kenaikan menjadi Rp4,85 triliun dari sebelumnya Rp4,19 triliun. Adapun 
aset tidak lancar perseroan yakni sebesar Rp2,47 triliun dan aset lancar 
Rp2,37 triliun. (Economy.okezone.com.) 
Sebelum mengalami kebangkrutan, perusahaan cenderung mengalami 
kesulitan keuangan berupa kemampuan untuk membayar hutangnya, 
penurunan laba secara konsisten dan kerugian yang signifikan daritahun 
sebelumnya. Financial distress bisa diatasi sebelum perusahaan mengalami 
kebangkrutan dengan menekan kinerja keuangan suatu perusahaan seperti 
penghematan biaya produksi. 
Menurut Brigham dan Deves (2003) kesulitan keuangan (financial 
distress) dimulai saat perusahaan tidak bisa memenuhi jadwal pembayaran 
kewajibanya atau saat aliran arus kas mengindikasikan bahwa perusahaan 





Terdapat banyak model yang telah digunakan para peneliti 
terdahuluuntuk memprediksi financial distress. Metode tersebut antara lain 
yaitumodel Ohlson, Springate, Altman, ZETA, Zmijewski, CA Score. 
Model tersebut adalah model prediksi yang sudah banyak digunakan di 
Indonesia. Penelitian ini akan menggunakan model falmer yang masih 
sangat terbatas penggunaanya untuk memprediksi financial distressdan 
bertujuan untuk mengembangkan model falmer pada penelitian terdahulu. 
Didalam Model Falmer terdapat 9 (sembilan) indikator untuk menghitung 
kondisi ekonomi perusahaan sebagai dasar perhitungan skor model falmer 
apakah entitas termasuk sebagai perusahaan yang sehat atau mengalami 
financial distress. Sedangkan variabel independen untuk mengukur suatu 
perusahaan akan mengalami financial distress, kemudian ukuran dan umur 
perusahaan dijadikan variabel kontrol untuk mengkategorikan jumlah 
perusahaan yang mengalami financial distress. Komponen variabel 
independen yaitu rasio leverage yang digunakan sebagai indikator untuk 
memprediksi financial distress. Menurut Kasmir (2016: 115) “rasio leverage 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva 
perusahaan dibiayai menggunakan utang.” Rasio leverage yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER). Kemudian ada 
rasio profitabilitas. Menurut Kasmir (2016: 196) rasio profitabilitas dapat 
digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan mencari keuntungan. 
Rasio profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Return 





perusahaan yang diukur dari volume perusahaan. Lalu rasio likuiditas adalah 
rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajibannya yang telah jatuh tempo, baik dari luar perusahaan maupun 
dalam perusahaan. Rasio likuiditas dalam penelitian ini menggunakan 
indikator Current Ratio (CR). Dan yang terakhir yaitu arus kas, laporan arus 
kas dapat mencerminkan bahwa laba bersih perusahaan yang berkaitan 
dengan nilai perusahaan sehingga jika arus kas meningkat, maka laba 
perusahaan akan meningkat. Arus kas yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah cash flow operation atau arus kas operas. Selain keempat variabel 
independen tersebut, ada pula variabel kontrol yang digunakan dalam 
penelitian ini yautu ukuran perusahaan yang dikategorikan berdasar 
perusahaan besar dan kecil dimana pengelompokan sesuai nilai mean atau 
rata–rata total aset perusahaan. Sedangkan umur perusahaan merupakan 
selisih tahun penelitian dengan tahun perusahaan berdiri kemudian 
dikelompokan sesuai rata–rata umur perusahaan selama periode penelitian, 
yaitu kategori dibawah rata-rata dan diatas rata-rata. 
Objek pada penelitian ini yaitu perusahaan sektor utama yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019 untuk mendapatkan bukti 
empiris jumlah entitas yang mengalami financial distress. Pemilihan sektor 
utama sebagai objek penelitian didasari oleh fenomena banyaknya 
perusahaan dalam subsektor perkebunan, batu bara, dan minyak yang 
mengalami financial distress. Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan 





financialdistress yang berjudul “Pengaruh Leverage, Profitabilitas, 
Likuiditas, dan Arus Kas Terhadap Financial Distress dengan Ukuran 
Perusahaan dan Umur Perusahaan sebagai Variabel Kontrol (Studi pada 
Perusahaan Sektor Utama yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 
2017-2019)”. 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan penjelasan latar belakang masalah diatas, peneliti 
bermaksud untuk menguji model Falmer dengan empat variabel independen 
yaitu leverage, profitabilitas, likuiditas, dan arus kas. Serta dua variabel 
kontrol ukuran perusahaan dan umur perusahaan dalam memprediksi 
financial distress pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di BEI 
(periode 2017-2019). Maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah leverage berpengaruh terhadap financial distress? 
2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress? 
3. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress? 
4. Apakah arus kas berpengaruh terhadap financial distress? 
5. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress? 
6. Apakah umur perusahaan berpengaruh terhadap financial distress? 
C. Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini menggunakan model falmer yaitu untuk: 
1. Mengetahui pengaruh leverage terhadap financial distress. 
2. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress. 





4. Mengetahui pengaruh arus kas terhadap financial distress. 
5. Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress.  
6. Mengetahui pengaruh umur perusahaan terhadap financial distress. 
D. Manfaat Penelitian 
Peneliti mengharapkan penelitian ini bisa bermanfaat bagi beberapa pihak 
yaitu sebagai berikut: 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini dapat menambah kajian ilmiah mengenai prediksi 
financial distress menggunakan model falmer dengan ukuran dan umur 
perusahaan sebagai variabel penjelas. 
2. Manfaat Praktis 
a) Akademisi 
Bagi akademisi penelitian ini dapat dijadikan untuk sumber referensi 
bagi yang melakukan penelitian tentang financial distress khususnya 
menggunakan model falmer. 
b) Investor 
Untuk para investor penelitian dapat digunakan sebagai pengetahuan 
untuk menganalisis kondisi keuangan terutama di subsektor secara 








A. Landasan Teori 
1. Financial Distress 
Menurut Kristanti (2019: 7) Financial Distress didefinisikan dari 
sudut pandang ekonomi, finansial, modal kerja, ketidakmampuan 
membayar, dan pertumbuhan penjualannya. Masing-masing definisi 
tergantung dari sudut pandang yang mereka gunakan. Financial distress 
biasanya melibatkan minimal dua (2) pihak, yaitu debitur dan kreditur. Para 
akademisi mengalami kesulitan untuk mendefinisikan Financial distress 
korporat. Kesulitan ini terjadi karena ketidaklengkapan dan sangat bebasnya 
kriteria apapun yang digunakan untuk mengklasifikasikannya (Keasy & 
Watson, 1991). Dari berbagai literatur ada beberapa definisi mengenai 
Financial distress. Brigham dan Gapenski (1997) menyatakan bahwa ada 
lima tipe kesulitan keuangan yaitu: 
a. Kegagalan ekonomi. Kondisi ini terjadi ketika pendapatan perusahaan 
tidak mampu mengkover sejumlah biaya-biaya, bahkan biaya 
modalnya. 
b. Kegagalan bisnis. Kegagalan bisnis dapat diartikan sebagai kondisi ket  
ika perusahaan menghentikan operasi bisnisnya sehingga 
mengakibatkan kerugian bagi pihak kreditur. 
c. Insolvensi secara Teknis. Situasi ini disebut juga equity insolvency 





memiliki kemampuan dalam membayar hutangnya dengan lancar pada 
saat jatuh tempo. Ini merupakan kondisi temporer, dimana biasanya 
kreditur akan membantu perusahaan dengan cara melakukan 
restrukturisasi hutang perusahaan. 
d. Insolvensi dalam Kebangkrutan. Ini adalah kondisi ketika nilai pasar 
aset lebih kecil dibandingkan nilai buku hutang perusahaan. Jika 
insolvensi secara teknis adalah masalah temporer, maka insolvensi 
dalam kebangkrutan merupakan situasi permanen dan jika tidak diatasi 
dengan sungguh-sungguh maka akan mengarah pada kondisi likuidasi 
bisnis. 
e. Bangkrut secara legal. Ini merupakan situasi bangkrut secara legal yaitu 
ketika suatu perusahaan telah diajukan tuntutan secara resmi sesuai 
perundang-undangan yang berlaku. 
Masing-masing peneliti memiliki sudut pandang yang berbeda untuk 
mendefinisikan financial distress, semua akan sangat tergantung pada 
kepentingan peneliti. 
a. Beaver (1966) menyatakan financial distress sebagai adanya kekurangan 
yang besar (pada keuangan perusahaan), yang menyebabkan kegagalan 
pembayaran atas dividen saham preferen dan obligasi perusahaan masuk 
ke dalam kebangkrutan. 
b. Altman (1968) dan Ohlson (1980) mendefinisikannya sebagai 





c. Kegagalan sesuai kriteria keuangan dapat didefinisikan sebagai 
ketidakcukupan arus kas untuk memenuhi kewajibannya. Kewajiban ini 
meliputi hutang terhadap supplier dan karyawan, termasuk biaya proses 
legal yang sedang dijalani, kegagalan dalam pembayaran kembali pokok 
dan bunga pinjaman. 
Banyak hal yang bisa menyebabkan financial distress perusahaan. 
Manajemen dan produk yang buruk bisa menjadi penyebab perusahaan 
mengalami hal itu. Masalah-masalah keuangan seperti arus kas, praktek 
akuntansi, anggaran dan penetapan harga adalah penyebab lain yang bisa 
membuat perusahaan mengalami financial distress. Bila dikelompokkan 
maka ada dua faktor yang membuat sebuah perusahaan mengalami financial 
distress. 
a. Internal Perusahaan 
1) Sumber Daya Manusia. Kualitas dan kuantitas sumber daya manusia 
yang buruk. 
2) Produk. Produk yang buruk dan tidak sesuai dengan harapan 
konsumen. 
3) Penetapan harga. Anggaran dan penetapan harga yang tidak realistis. 
4) Teknologi. Ketidakmampuan perusahaan mengikuti perkembangan 
teknologi dan lingkungan. 
5) Pemasaran. Kegiatan pemasaran yang tidak sesuai sehingga 





6) Distribusi. Saluran distribusi yang buruk sehingga membuat penjualan 
tidak sesuai dengan harapan atau produk mengalami kerusakan hingga 
menimbulkan kerugian perusahaan. 
b. Internal Perusahaan 
1) Sosial Budaya. Ketidakmampuan perusahaan untuk menyesuaikan 
dengan lingkungan sosial budaya dimana perusahaan beroperasi dapat 
memperbesar alasan perusahaan untuk gagal. 
2) Kondisi Ekonomi Makro. Misalnya pertumbuhan ekonomi, inflasi, 
kebijakan baru dari regulator, baik fiskal maupun moneter dan faktor 
makro lainnya yang bisa memicu kesulitan keuangan perusahaan. 
3) Teknologi. Kehadiran teknologi baru sering menyulitkan beberapa 
perusahaan untuk segera mengadopsinya sehingga membuat mereka 
menjadi kurang kompetitif di pasar. 
4) Legal. Hukum yang mengatur mengenai kuota, ekspor, impor, 
perdagangan adalah subjek atas dikenainya pinalti jika tidak diikuti. 
Dan itu semua bisa menimbulkan masalah keuangan bagi perusahaan. 
5) Bencana Alam. Kejadian yang terkait dengan bencana alam 
merupakan faktor yang tidak bisa secara penuh dikendalikan namun 
bisa menyebabkan kegagalan bisnis. 
Biaya kebangkrutan atau financial distress adalah hal penting untuk 
berbagai alasan. Untuk perusahaan kecil biaya reorganisasi dapat melebihi 
nilai perusahaannya, sedangkan bagi perusahaan besar maka fee 





Hotchkiss (2006) biaya masuk yang dibayarkan kepada advisor dalam kasus 
Enron adalah lebih dari 1billion. Selain memunculkan biaya ekonomi, 
kebangkrutan juga memunculkan dampak sosial yaitu efek terhadap pihak-
pihak yang terlibat di perusahaan beserta keluarganya (Argenti, 1976). 
Meskipun biaya FD adalah faktor determinan dalam dalam penetapan 
hutang perusahaan dan struktur modalnya, namun Haugen dan Senbet 
(1987) menyatakan bahwa biaya kebangkrutan tidak akan menjadi 
signifikan karena pihak-pihak yang terkait bisa bernegosiasi diluar 
pengadilan tanpa mempangaruhi value perusahaan. 
Studi tentang dampak kebangkrutan diantaranya dilakukan oleh 
Altman (1983), yang mengindikasikan bahwa financial distress 
memunculkan biaya langsung dan tidak langsung bagi perusahaan. Biaya 
langsung kebangkrutan kira-kira mencapai 4,45%-6,35% dari nilai pasar 
sebelum perusahaan gagal secara keuangan, sedangkan biaya tidak langsung 
kira-kira 5%-10%. Altman (1984) menemukan bahwa total biaya 
kebangkrutan baik langsung maupun tidak langsung sekitar 15% dari value 
perusahaan sebelum distress untuk industri dan sekitar 7% untuk pengecer. 
Altman & Hotchkiss (2006) membedakan biaya FD ke dalam kelompok: 
a. Direct Cost 
Yang termasuk dalam biaya ini adalah biaya yang berkaitan dengan 
kebangkrutan, seperti legal fees, accountant fee, atau  fee untuk profesional 
lainnya (lawyer, adviser restrukturisasi, dll). Karena itu direct cost hanya 





b. Indirect Cost 
Biaya tidak langsung lebih sulit untuk diamati secara langsung. Hal 
sulit yang muncul adalah pertanyaan mengenai apakah kinerja yang buruk 
dari perusahaan adalah akibat dari FD itu sendiri atau disebabkan faktor 
ekonomi yang mendorong perusahaan masuk dalam kondisi FD. Biaya tidak 
langsung meliputi kehilangan penjualan akibat perusahaan mengalami 
potensi kebangkrutan, penurunan produktivitas, kehilangan posisi dalam 
pasar. 
Evolusi atas model prediksi Financial distress diawali dengan 
metode statistikal hingga beberapa metode-metode alternatif lainnya. Dari 
mulai model klasik hingga model alternatif, analisis survival. Analisis 
Univariat (1966) dengan Beaver 1966, Multivariat Discriminant Analysis 
(1968) dengan Altman (1968) – Z-Score, Altmanm Haldemen dan 
Narayanan (1977) – ZETA, Probability Models (1980) dengan Ohlson 
(1980) – Analisis Logit (O-Score), Zmijewski (1984) – Analisis Probit 
(Zm), Model Alternatif (1985) dengan Frydman, Altman, Kao (1985) – 
Recursive Partitioning analysis, Odom dan Sharda (1990) – Artifical Neural 
Network, Lane, et.al.(1986) – Analisis Survival. Selain itu juga ada model 
prediksi dengan menggunakan Model Falmer dengan indikator sebagai 
berikut: 
X1 : Rata-rata total laba ditahan / rata-rata total aset  
X2 : Pendapatan / rata-rata total aset 





X4 : Arus kas operasional / total kewajiban 
X5 : Rasio kewajiban / total ekuitas 
X6 : Rasio kewajiban lancar / total aset 
X7 : Log (Total Aset Berwujud) 
X8 : Rata-rata modal kerja / total kewajiban 
X9 : Log EBIT / biaya bunga 
 
  Jika skor Falmer <0, maka termasuksebagai perusahaan bangkrut, 
dan selanjutnya dikategorikan menggunakan variabel ukuran perusahaan 
dan umur perusahaan untuk menjelaskan kebangkrutan pada perusahaan 
subsektor keuangan. 
2. Leverage 
Menurut Mardiyanto (2008: 268) rasio leverage dapat digunakan 
untuk mengukur dua hal: proporsi utang dalam struktur modal dan 
kemampuan perusahaan untuk membayar utang. Kerawanan muncul 
manakala proporsi utang dalam struktur modal meningkat, sedangkan 
kemampuan membayar utangnya makin menurun. Dengan demikian, hasil 
rasio leverage dapat dipandang sebagar peringatan dini kemungkinan 
terjadinya kebangkrutan. Beberapa langkah yang dapat diambil oleh 
manajer keuangan, antara lain merundingkan penjadwalan kembali 
pembayaran utang kepada kreditur atau mulai mempertimbangkan 
penerbitan saham biasa baru. 
Perlu dijelaskan bahwa analisis rasio leverage menyiratkan bahwa 





proporsi utang yang diyakini paling sesuai dengan kondisi perusahaan. 
Dengan demikian, analisis itu digunakan untuk memastikan apakah target 
struktur modal yang telah ditetapkan itu belum, atau sudah terlampaui. 
Dalam penelitian ini, indikator yang digunakan adalah: 
Debt to Equity Ratio = Total Hutang / Total Modal x 100% 
3. Profitabilitas 
Menurut Heri (2015: 192) rasio profitabilitas merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba dari aktivitas normal bisnisnya. Perusahaan adalah sebuah organisasi 
yang beroperasi dengan tujuan menghasilkan keuntungan dengan cara 
menjual produk (barang/jasa) kepada para pelanggannya. Tujuan 
operasional dari sebagian besar perusahaan adalah untuk memaksimalisasi 
profit, baik profit jangka pendek maupun profit jangka panjang. 
Manajemen dituntut untuk meningkatkan imbal hasil (return) bagi pemilik 
perusahaan, sekaligus jua meningkatkan kesejahteraan karyawan. Ini 
semua hanya dapat terjadi apabila perusahaan memperoleh laba dalam 
aktivitas bisnisnya. 
Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) adalah rasio atau 
perbandingan untuk mengetahui kemampuan perusahaan untuk 
mendapatkan laba (profit) dari pendapatan (earning) terkait penjualan, 
aset, dan ekuitas berdasarkan dasar pengukuran tertentu. Jenis-jenis rasio 





keuntungan yang diperoleh dari kinerja suatu perusahaan yang 
memengaruhi catatan atas laporan keuangan yang harus sesuai dengan 
standar akuntansi keuangan. 
Rasio-rasio profitabilitas diperlukan untuk pencatatan transaksi 
keuangan biasanya dinilai oleh investor dan kreditur untuk menilai jumlah 
laba investasi yang akan diperoleh oleh investor dan besaran laba 
perusahaan untuk menilai kemampuan perusahaan membayar utang 
kepada kreditur berdasarkan tingkat pemakaian aset dan sumber daya 
lainnya sehingga terlihat tingkat efisiensi perusahaan. Efektivitas dan 
efisiensi manajemen dapat dilihat dari laba yang dihasilkan terhadap 
penjualan dan investasi perusahaan yang dilihat dari unsur unsur laporan 
keuangan. Semakin tinggi nilai rasio maka kondisi perusahaan semakin 
baik berdasarkan rasio profitabilitas. Nilai yang tinggi melambangkan 
tingkat laba dan efisiensi perusahaan tinggi yang bisa dilihat dari tingkat 
pendapatan dan arus kas. Rasio-rasio profitabilitas memaparkan informasi 
yang pentingkan daripada rasio periode sebelumnya dan rasio pencapaian 
pesaing. Indikator yang digunakan dalam penelitian ini yaitu: 
Return On Asset = Laba Bersih /  Total Aktiva x 100% 
4. Likuditas 
Menurut Scarborough (2009: 125) rasio likuiditas menunjukan 
kemampuan perusahaan kecil untuk menutup kewajiban jangka pendeknya 





perusahaan tentang masalah arus kas yang akan muncul. Perusahaan kecil 
dengan likuiditas yang kokoh tidak hanya akan mampu membayar tagihan 
tepat waktu, tetapi juga mempunyai cukup kas untuk memanfaatkan 
peluang usaha yang muncul. Ukuran likuiditas yang utama adalah rasio 
lancar dan rasio cepat.  
Likuiditas juga dapat diartikan sebagai kemampuan individu atau 
perusahaan dalam melunasi utang dengan segera menggunakan harta 
lancar yang dimiliki. Tanpa memiliki kemampuan tersebut, perusahaan 
tidak akan mampu melakukan kegiatan operasional bisnis seperti biasa. 
Level likuiditas yang dimiliki perusahaan umumnya digambarkan dengan 
menggunakan angka tertentu. Angka yang menggambarkan likuiditas 
tersebut biasa disebut dengan rasio cepat, rasio lancar, serta rasio kas. Pada 
saat mengukur kinerja perusahaan dengan menggunakan likuiditas, 
semakin tinggi nilainya menunjukkan kinerja  yang semakin baik pula. 
Alasannya, saat perusahaan memiliki tingkat likuiditas tinggi, 
kesempatannya untuk mendapatkan dukungan dari berbagai pihak juga 
semakin terbuka lebar.  
Lembaga keuangan, pemasok, hingga kreditur pasti cenderung 
memilih perusahaan dengan likuiditas tinggi untuk ‘menyimpan’ dana 
yang dimiliki. Jadi, likuiditas yang dimiliki perusahaan ini memegang 
peran yang amat penting dalam menunjukkan kinerjanya serta menjadi 
target investasi para investor. Menghitung tingkat likuiditas suatu 





Pasalnya, dengan mengetahui rasio likuiditas, perusahaan mampu 
memperoleh gambaran akan perkembangan finansial. Dengan begitu, 
kondisi keuangan dan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban 
serta utang jangka pendek dapat diketahui. Proksi yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu:  
Current Ratio = Aktiva Lancar / Hutang Lancar x 100%  
5. Arus Kas 
Menurut Bambang (2018: 111) laporan arus kas menggambarkan 
arus kas yang masuk dan keluar dari suatu perusahaan selama periode 
tertentu. Tujuannya dibuatnya laporan arus kas, diantaranya untuk 
memberikan gambaran kegiatan manajemen dalam operasi, investasi dan 
pendanaan. Demi mengantisipasi terjadinya kesulitan keuangan akibat 
resesi ekonomi, perusahaan perlu menyiapkan arus kas yang memadai, 
khususnya arus kas untuk membayar pokok pinjaman beserta bunganya. 
Informasi yang berasal dari anggaran kas dapat digunakan manajer 
keuangan untuk menghitung kecukupan arus kas yang diperlukan 
perusahaan untuk menghadapi resesi ekonomi.  
Arus Kas memiliki pengaruh yang sangat penting bagi bisnis Anda. 
Sebagai pelaku bisnis Anda harus memahami arus kas, bukan hanya 
seorang akuntan saja. Maka, mempelajari arus kas adalah penting untuk 
semua pelaku bisnis. Dengan adanya laporan arus kas, Anda akan 





Biasanya laporan arus kas ini berisi mengenai pemasukan dan pengeluaran 
kas perusahaan dalam periode tertentu. Sebelum Anda mengetahui cara 
pembuatan laporan arus kas, Anda perlu paham hal-hal apa saja yang ada 
pada arus kas.  
Selain bermanfaat bagi perusahaan, laporan arus kas juga memiliki 
manfaat untuk investor, kreditor, dan lainnya. Laporan arus kas dinilai 
lebih baik dari data aktual. Dengan laporan arus kas, Anda bisa membuat 
prediksi mengenai kemampuan entitas suatu perusahaan dalam 
menghasilkan arus kas di masa depan. Adanya laporan arus kas, 
perusahaan bisa memastikan jumlah kas untuk membayar sejumlah 
kewajiban. Seperti misalnya, gaji karyawan, pembayaran hutang, dan 
membayar dividen (pembagian laba pada pemegang saham). Selain itu, 
dengan laporan arus kas investor bisa melihat gambaran arus kas dalam 
kegiatan bisnis perusahaan Anda. Proksi yang digunakan dalam penelitian 
ini yaitu 
LN (Arus Kas Operasi) 
6. Ukuran Perusahaan 
Berbagai proksi yang biasanya digunakan sebagai indikator dan 
ukuran perusahaan adalah total aset, logaritma total aset, natural logaritma 
penjualan, dan jumlah tenaga kerja. Perusahaan dengan ukuran lebih kecil 
memiliki kemungkinan lebih besar untuk mengalami financial distress 





rentan terhadap pengaruh ekonomi makro dibandingkan perusahaan besar. 
(Kristanti, 2019: 34). 
Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang dapat dihitung 
dengan tingkat total aset dan penjualan yang dapat menunjukkan kondisi 
perusahaan dimana perusahaan lebih besar akan mempunyai kelebihan 
dalam sumber dana yang diperoleh untuk membiayai investasinya dalam 
memperoleh laba. Ukuran perusahaan dapat digunakan untuk mewakili 
karakteristik keuangan perusahaan. Perusahaan besar yang sudah well 
estabilished akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal 
dibanding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan akses tersebut 
berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar. 
Menurut Moeljono (2005: 25) pengukuran ukuran perusahaan 
dapat dilakukan dengan menghitung dari total aset, investasi, perputaran 
modal, alat produksi, jumlah pegawai, keluasan jaringan usaha, 
penguasaan pasar, output produksi, besaran nilai tambah, besaran pajak 
terbayarkan, dan seterusnya itu ternyata menjadi bayangan akan kenyataan 
bahwa korporasi memang identik dengan perusahaan besar.   
Ukuran perusahaan juga diartikan sebagai indikator yang bisa 
memberikan petunjuk mengenai karakteristik atau kondisi perusahaan 
dimana ada sejumlah tolak ukur yang bisa dipakai untuk memetukan 
ukuran dari suatu perysahaan mulai dari jumlah karyawan yang dimiliki, 





jumlah penjualan yang dicapai perusahaan dalam suatu waktu. 
Berdasarkan skala operasi umum perusahaan, perusagaan dikelompokkan 
menjadi 3 kategori yaitu perusahaan kecil, perusahaan menengah dan 
perusahaan besar. 
Cara menentukan ukuran perusahaan bisa dihitung dengan jumlah 
keseluruhan aset dan penjualan yang bisa menggambarkan kondisi 
perusahaan dimana perusahaan yang memiliki ukuran besar akan memiliki 
modal berlebih yang didapatkan untuk mendanai penanaman modalnya 
dalam mendapatkan keuntungan. Dalam penelitian ini, proksi yang 
digunakan dalam ukuran perusahaan yaitu: 
Log Natural (Total Asset) 
 
7. Umur Perusahaan 
Umur perusahaan bisa diukur dari sejak perusahaan beroperasi. 
Perusahaan yang sudah lama beroperasi biasanya memiliki kemampuan 
lebih dalam menjalankan operasinya. Hal ini sejalan dengan konsep belajar 
terus menerus yang akan menjadikan perusahaan berkinerja baik dan 
akhirnya tidak mengalami kondisi kesulitan keuangan. Semakin lama 
perusahaan bertahan, semakin banyak pula kemungkinan perusahaan untuk 
mengembalikan investasi besar karena sudah berpengalaman. (Farida, 
2019:34).  
Situasi pertama yang membuat sebuah perusahaan mengalami 





Break Even Point (BEP) adalah keadaan dimana jumlah pendapatan dan 
biaya pengeluaran terhitung dalam skala yang cenderung sama atau 
seimbang sehingga tidak menimbulkan keuntungan maupun kerugian pada 
perusahaan. BEP biasanya digunakan untuk menghitung banyaknya jumlah 
barang yang diproduksi dan berapa banyak pemasukan yang harus diterima 
oleh perusahaan agar perusahaan minimal tidak rugi serta bisa balik modal. 
BEP sendiri memiliki beberapa komponen penting perhitungannya yaitu  
biaya tetap atau Fixed Cost, Variable Cost, serta Selling Price. 
Situasi kedua adalah ROI terlalu lama atau tidak capai target. Return 
On Investment (ROI) yang tidak mencapai target sangat berbahaya bagi 
kelangsungan perusahaan. Akibatnya rasio profitabilitas tidak terpenuhi 
alias mengalami kebangkrutan.  ROI adalah kemampuan sebuah perusahaan 
untuk mendapatkan keuntungan perusahaan yang mana keuntungan tersebut 
akan digunakan untuk menutup jumlah investasi yang telah dikeluarkan. 
Proksi yang digunakan dalam umur perusahaan yaitu: 












B. Penelitian Terdahulu 
  Dalam melakukan suatu penelitian harus didukung dengan 
penelitian yang terdahulu untuk melihat hal yang berkaitan dengan objek 
yang akan diteliti sehingga bisa memperdalam objek penelitian. Penelitian 
terdahulu akan menggambarkan mengenai hasil penelitian yang ditemukan 
peneliti terdahulu sebagai acuan peneliti berikutnya. Peneliti terdahulu 
mengenai model Falmer, model Ohlson, model CA-Score, model Altman Z-
Score, model Springate, dan model Zmijewski sudah dilakukan. Terdapat 
delapan penelitian terdahulu dalam penelitian ini yang digunakan sebagai 
acuan untuk mengembangkan penelitian selanjutnya.  
  Penelitian pertama yaitu yang dilakukan Wulandari, dkk.(2014). 
Penelitian dengan judul “Analisis Perbandingan Model Altman, Springate, 
Ohlson, CA-Score dan Zmijewski dalam Memprediksi Financial Distress” 
ini bertujuan untuk membandingkan model prediksi financial distress dalam 
berbagai model terutama di sektor Food and Beverages. Penelitian ini 
menggunakan alat analisis regresi berganda yang meliputi Uji T, Uji F, 
Koefisien Determinasi. Dan dari sampel yang digunakan sebanyak 12 
perusahaan, ditemukan 5 perusahaan yang akan mengalami Financial 
Distress dengan menggunakan model tersebut.  
  Penelitian kedua yaitu penelitian yang dilakukan oleh Ahmar, dkk. 
(2015) dengan judul “Model Prediksi Kebangkrutan Falmer H-Score dan 
Springate: Mana Yang Lebih Kuat?” penelitian ini bertujuan untuk 





penelitian terdahulu dengan model yang masih jarang digunakan yaitu 
Falmer untuk mengetahui prediksi Financial Distress yang lebih akurat. 
Penelitian ini menggunakan alat analisis statistik deskriptif. Dari sampel 
yang sudah dipilih dari sektor pertambangan, didapatkan hasil 68,24% yang 
diprediksi mengalami financial distress menggunakan model Falmer, dan 
54,73% menggunakan model springate. 
  Penelitian ketiga yaitu dilakukan Juyneo Pratama (2016) dengan 
judul “Prediksi Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur Di Bursa 
Efek Indonesia”. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
menggunakan rasio-rasio keuangan yang meliputi: rasio likuiditas, rasio 
manajemen aktiva, rasio manajemen utang, rasio profitabilitas, rasio nilai 
pasar, rasio pasar dan earning per share. Alat analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu menggunakan regresi logistik. Hasil yang sudah didapat 
yaitu sebesar 0,555 dari hasil uji Nagelkerke R Square, 55,5% menjelaskan 
variabel prediksi financial distress dan 44,5% sisanya merupakan faktor dari 
luar model. 
  Penelitian yang keempat yaitu oleh Nasution (2016) dengan judul 
“Analisis Financial Distress Pada Sektor Pertambangan (Studi Kasus Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015)”. 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan rasio 
keuangan yang meliputi: rasio likuiditas, rasio solvabilitas, aktivitas, 





menggunakan analisis regresi logistik dan menunjukan hasil bahwa rasio 
keuangan memang paling signifikan untuk memprediksi financial distress. 
  Penelitian yang kelima yaitu oleh Lisnawati (2017) dengan judul 
“Pengaruh Kinerja Keuangan dan Mekanisme Corporate Governance 
terhadap financial distress. (Studi Empiris Pada Perusahaan Sektor 
Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia)”. Penelitian ini 
menggunakan variabel kinerja keuangan yang meliputi profitabilitas, 
likuiditas, leverage, growth. Dan variabel mekanisme corporate governance 
meliputi kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, komite audit, 
dan dewan komisaris. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini 
yaitu menggunakan statistik deskriptif dan memperoleh hasil bahwa 
beberapa indikator dari variabel kinerja keuangan dan mekanisme corporate 
governance berpengaruh positif terhadap financial distress yaitu leverage, 
growth, dan dewan komisaris. 
  Penelitian keenam yaitu oleh Ardeati (2018) dengan judul 
“Pengaruh Arus Kas, Laba dan Leverage Terhadap Financial Distress 
(Studi Pada Perusahaan Non Bank di BEI Periode 2012-2016)”. Penelitian 
ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
regresi linier berganda. Dari hasil data yang sudah dihitung oleh peneliti ini, 
variabel leverage memperoleh hasil sebesar 0,008 yang berarti berpengaruh 
positif terhadap financial distress, variabel laba memperoleh hasil 0,395 





terakhir variabel arus kas memperoleh hasil -0,007 yang artinya tidak 
berpengaruh terhadap financial distress. 
  Penelitian yang ketujuh dari Nirmalasari (2018) yang berjudul 
“Analisis Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Property, Real Estate 
dan Konstruksi Bangunan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 
Penelitian ini menggunakan metode yang bisa memprediksi financial 
distress yaitu metode Altman Z-Score, Springate dan Zmijewski untuk 
mengukur tingkat akurasa pada sektor Property, Real Estate dan Konstruksi 
Bangunan. Alat analisis dalam penelitian ini menggunakan statistik 
deskriptif. Dari hasil yang sudah diperoleh, terdapat 71,42% prediksi 
financial distressmenggunakan model Altman, 59,04% menggunakan model 
Springate, dan 77,14% menggunakan model Zmijewski. 
  Dan yang terakhir yaitu penelitian yang dilakukan oleh Tukan 
(2018) dengan judul “Analisis Faktor Penjelas Financial Distress pada 
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. Dalam 
penelitian ini, faktor penjelasnya berupa variabel likuiditas, leverage, dan 
manajemen aset. Tujuan dari penelitian ini untuk menguji pengaruh tiga 
faktor penjelas atau variabel likuiditas, leverage, dan manajemen aset 
terhadap financial distress terutama pada sektor Manufaktur. Alat analisis 
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan statistik deskriptif. 
Dari data yang sudah ada, maka hasil penelitian ini yaitu sebesar 46,5% 
kemampuan variabel independen menjelaskan variabel dependen. Dan 





Dari beberapa penelitian yang sudah jelaskan diatas, maka peneliti 
merangkum hasil setiap model pada Tabel 1 sebagai berikut. 
Tabel 1 
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variabel arus kas 
memperoleh nilai 
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C. Kerangka Penelitian 
1. Definisi Konseptual 
Menurut Kristanti (2019: 13) Financial Distress yang dialami oleh 
perusahaan dapat disebabkan oleh banyak faktor seperti arus kas, praktek 
akuntansi, anggaran dan penetapan harga. Selain itu, manajemen dan produk 
yang buruk juga bisa menjadi penyebab perusahaan mengalami kesulitan 
keuangan. Financial distress juga dapat disebabkan oleh fator keuangan 
perusahaan seperti rasio likuiditas, solvabilitas, dan rasio arus kas, selain itu 
financial distress dapat dipengaruhi juga oleh faktor non keuangan seperti 
ukuran dan umur perusahaan. 
Perusahaan dengan pertumbuhan yang positif memberikan tanda 
bahwa ukuran perusahaan tersebut semakin berkembang dan mengurangi 
kecenderungan ke arah kebangkrutan. Sedangkan untuk mempunyai 





besar justru lebih mampu untuk menyelesaikan masalah keuangan yang 
dihadapi dan mempertahankan kelangsungan usahanya. Beberapa penelitian 
telah dilakukan dan menunjukan hasil yang berbagai macam. Faktor-faktor 
tersebut antara lain yaitu: 
1. Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajibankewajiban jangka panjangnya. Perusahaan yang solvable berarti 
bahwa perusahaan tersebut mempunyai aktiva atau kekayaan yang cukup 
untuk membayar semua hutang-hutang nya begitu pula sebaliknya 
perusahaan yang tidak mempunyai kekayaan yang cukup untuk membayar 
hutang-hutangnya disebut perusahaan yang insolvable. (Mamduh dan Abdul 
Halim, 2014: 79). 
Menurut Wahyu dan Dody (2009), leverage timbul akibat dari 
aktivitas penggunaan dana perusahaan yang berasal dari pihak ketiga dalam 
bentuk hutang. Penggunaan sumber dana ini berakibat timbulnya kewajiban 
bagi perusahaan untuk mengembalikan pinjaman beserta bunga pinjaman 
yang timbul. Apabila keadaan ini tidak diimbangi dengan pemasukan 
perusahaan yang baik, maka kemungkinan besar perusahaan dengan mudah 
mengalami financial distress. 
Pada penelitian yang dilakukan oleh Firasari dan Saparila, 
disebutkan bahwa rasio leverage yang diukur dengan proksi debt to equity 





penelitian yang dilakukan oleh Ayu Widhiari dan Lely Aryani menunjukan 
hasil yang sama yaitu berpengaruh positif terhadap financial distress. 
2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
Profitabilitas yang positif mengindikasikan bahwa perusahaan telah 
berhasil dalam memasarkan produknya, sehingga akan meningkatkan 
penjualan dan akhirnya dan akan meningkatkan laba yang diperoleh 
perusahaan. Oleh karena itu, jika suatu perusahaan mempunyai laba yang 
tinggi, maka dapat dikatakan bahwa agent berhasil mengambil keputusan 
terbaik dalam pengelolaan perusahaan. Dengan laba yang tinggi maka dapat 
menarik minat investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut, sehingga 
peluang perusahaan mengalami financial distress adalah semakin kecil. 
(Hidayat, 2013: 20). 
Pada penelitian yang dilakukan oleh Firasari dan Saparila, rasio 
profitabilitas yang diukur menggunakan proksi Return On Asset memperoleh 
hasil negatif terhadap financial distress. Begitu pula penelitian yang 
dilakukan oleh Oriana dan Salma yang memperoleh hasil yang sama yaitu 
berpengaruh positif terhadap financial distress. 
3. Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
Rasio likuiditas menunjukkan mengenai kemampuan suatu 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya yang harus segera 
dipenuhi, atau kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
keuangannya pada saat ditagih. Jika suatu perusahaan mempunyai total 





penelusuran apakah ada kesalahan pada agent dalam mengelola perusahaan, 
karena jika keadaan tersebut tidak cepat ditangani maka akan mendekatkan 
perusahaan pada kondisi financial distress. (Hidayat, 2013: 21). 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Ayu Widhiari dan Lely Aryani, 
rasio likuiditas yang menggunakan proksi Current Ratio memperoleh hasil 
negatif terhadap financial distress. Hasil yang sama juga didapat di penelitian 
yang dilakukan oleh Yeni Yustika yaitu berpengaruh positif terhadap 
financial distress. 
4. Pengaruh Arus Kas Terhadap Financial Distress 
Menurut Wahyuningtyas (2010: 28) laporan arus kas dapat 
membantu pemakainya untuk melihat bagaimana saldo kas dan setara kas 
dalam neraca perusahaan yang bisa berubah dari awal hingga akhir periode 
akuntansi dan apa artinya perubahan tersebut bagi perusahaan, apakah 
menunjukan prestasi positif atau negatif. Laporan laba rugi perusahaan 
menggunakan dasar aktual yang memungkinkan pelaporan pendapatan dan 
beban sebelum ada arus kas masuk atau keluar, maka laporan arus kas 
dalam hal ini dapat digunakan sebagai laporan pengimbang laba rugi. 
Fungsinya adalah mengukur profitabilitas dari perusahaan pada suatu 
periode tertentu dengan cara menghubungkan seluruh biaya dan 
pendapatan. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Firasari dan Saparila, rasio 
arus kas yang di proksikan dengan arus kas bersih dari operasi 





juga didapatkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Atmini dan 
Andayani yaitu positif terhadap financial distress.  
5. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Financial Distress 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu ukuran 
perusahaan. Ukuran perusahaan dapat menunjukkan seberapa besar 
informasi yang terdapat di dalamnya, serta mencerminkan kesadaran 
dari pihak manajemen mengenai pentingnya informasi, baik bagi pihak 
eksternal maupun pihak internal perusahaan (Oktadella, 2011).  
Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang dapat dihitung 
dengan tingkat total aset dan penjualan yang dapat menunjukkan kondisi 
perusahaan dimana perusahaan lebih besar akan mempunyai kelebihan 
dalam sumber dana yang diperoleh untuk membiayai investasinya dalam 
memperoleh laba. Ukuran perusahaan dapat digunakan untuk mewakili 
karakteristik keuangan perusahaan. Perusahaan besar yang sudah well 
estabilished akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal 
dibanding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan akses tersebut 
berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang lebih besar. 
Dalam penelitian ini menggunakan proksi total aset sebagai 
indikator ukuran, hal ini disebabkan ukuran perusahaan dapat 
menggambarkan seberapa besar jumlah aset yang dimiliki perusahaan, 
karena semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar jumlah aset 





Dalam penelitian yang dilakukan oleh Dian Sastriana, ukuran 
perusahaan yang di proksikan dengan Ln (Total Asset) mendapatkan 
hasil negatif terhadap financial distress. Hasil yang sama juga 
didapatkan oleh peneliti Wiwin Putri Rahayu dan Dani Sopian yang 
menunjukkan pengaruh negative terhadap Financial Distress. 
6. Pengaruh Umur Perusahaan Terhadap Financial Distress 
Selain menggunakan Variable ukuran perusahaan, dalam penelitian 
ini juga menggunakan variabel umur perusahaan. Umur  perusahaan 
merupakan awal perusahaan melakukan aktivitas operasional hingga 
dapat mempertahankan going concern perusahaan tersebut atau 
mempertahankan eksistensi dalam dunia bisnis”. 
Umur perusahaan bisa diukur dari sejak perusahaan beroperasi. 
Perusahaan yang sudah lama beroperasi biasanya memiliki kemampuan 
lebih dalam menjalankan operasinya. Hal ini sejalan dengan konsep 
belajar terus menerus yang akan menjadikan perusahaan berkinerja baik 
dan akhirnya tidak mengalami kondisi kesulitan keuangan. Semakin 
lama perusahaan bertahan, semakin banyak pula kemungkinan 
perusahaan untuk mengembalikan investasi besar karena sudah 
berpengalaman. 
Menurut Storey (1994) dalam Dylan (1996) semakin lama 
perusahaan berdiri, maka semakin kemungkinan mengalami kegagalan. 





distress karena modal yang dimilki masih sedikit dibandingkan dengan 
perusahaan yang telah lama berdiri. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Puji Astuti, umur 
perusahaan yang di proksikan dengan Tahun Penelitian – Tahun 
Berdirinya Perusahaan / 365 memperoleh hasil negatif terhadap 
financial distress. Penelitian yang sama dilakukan oleh Krisnanda yang 
memperoleh hasil negatif. 
































Gambar 1 diatas merupakan hasil dari hubungan antara prediksi 
financial distress dengan empat variabel independen yaitu leverage, 
profitabilitas, likuiditas, dan arus kas. Serta variabel kontrol yaitu ukuran 
perusahaan dengan umur perusahaan. 
 
D. Perumusan Hipotesis 
   Berdasarkan uraian diatas maka hipotesis dalam penelitian ini 
dirumuskan sebagai berikut: 
1. Leverage berpengaruh terhadap financial distress pada sektor utama 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. 
2. Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada sektor utama 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. 
3. Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress pada sektor utama 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. 
4. Arus Kas berpengaruh terhadap financial distress pada sektor utama 
yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. 
5. Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap financial distress pada sektor 
utama yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. 
6. Umur Perusahaan berpengaruh terhadap financial distress pada sektor 








A. Pemilihan Metode 
Metode dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Menurut 
Suliyanto (2018: 20) adalah penelitian yang didasarkan pada data 
kuantitatif, dimana data kuantitatif adalah data yang berbentuk angka atau 
bilangan. Penelitian kuantitatif merupakan metode untuk menguji teori-teori 
tertentu dengan cara meneliti hubungan antar variabel. Variabel-variabel ini 
diukur (biasanya dengan instrumen penelitian) sehingga data yang terdiri 
dari angka-angka dapat dianalisis berdasarkan prosedur statistik. Laporan 
akhir untuk penelitian umumnya memiliki struktur yang ketat dan konsisten 
mulai dari pendahuluan, tinjauan pustaka, metode penelitian, hasil penelitian 
dan pembahasan, kesimpulan serta saran-saran. Seperti halnya penelitian 
kualitatif, siapapun yang terlibat dalam penelitian kuantitatif juga perlu 
memiliki asumsi untuk menguji teori secara deduktif, mencegah munculnya 
bias-bias, mengontrol penjelasan alternatif, dan mampu menggeneralisasi 
dan menerapkan kembali penemuannya. (Noor,  2016: 38). 
B. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
 Populasi merupakan keseluruhan elemen yang hendak diduga 
karakteristiknya. Populasi tidak harus berupa orang atau makhluk hidup 





subjek atau elemen yang diteliti, tetapi termasuk karakteristik, sifat dari 
subjek atau elemen tersebut. (Suliyanto, 2018: 177). Populasi dalam 
penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor utama yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2018. 
2. Sampel 
Sampel merupakan bagian populasi yang hendak diuji 
karakteristiknya. Sampel yang baik adalah sampel yang benar-benar 
dapat digunakan untuk menggambarkan karakteristik populasinya, 
sehingga sampel yang besar belum pasti lebih baik dari pada sampel yang 
kecil. (Suliyanto, 2018: 177). 
 Metode yang digunakan dalam penentuan sampel pada penelitian 
ini adalah purposive sampling. Yang artinya adalah memilih sampel 
berdasarkan kriteria. 
Penetuan kriteria dalam penelitian ini sebagai berikut: 
a. Perusahaan sektor utama yang terdaftar di BEI tahun 2017-
2019 
b. menyediakan laporan keuangan tahun 2017-2019 
c. Tidak mengalami delisting selama periode penelitian 
d. Laporan keuangan yang dikeluarkan secara berturut-turut 






Setelah kriteria-kriteria data telah ditentukan, maka jumlah sampel 
yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 166 perusahaan sektor 
utama.  
C. Definisi Konseptual dan Operasional 
1. Definisi Konseptual 
Menurut Suliyanto (2018: 147) variabel konseptual merupakan 
kumpulan konsep dari subjek yang diteliti sehingga maknanya masih sangat 
abstrak dan dan dapat dimaknai secara subjektif dan dapat menimbulkan 
ambigu. Sedangkan menurut Nasution (2003: 23) variabel konseptual yaitu 
variabel yang masih berupa konsep teoritis belum dapat diukur. Agar 
variabel dapat diukur, harus dapat didefinisikan secara objektif paling tidak 
makna variabel tersebut harus merupakan suatu kesepakatan bersama dan 
dapat diukur indikator dengan jelas. 
 
2. Definisi Operasional 
Sedangkan definisi operasional variabel penelitian menurut Suliyanto 
(2018: 147) adalah suatu definisi mengenai variabel yang dirumuskan 
berdasarkan karakteristik-karakteristik variabel tersebut yang dapat diamati. 
Suatu definisi konseptual dapat memiliki definisi operasional berbeda-beda 
tergantung pada konsep penelitian yang akan dilakukan. Penelitian ini 







1. Variabel Dependen (Y) 
Menurut (Suliyanto, 2018: 127) variabel dependen merupakan variabel 
yang nialinya dipengaruhi oleh variasi variabel bebas. Variabel ini juga 
sering disebut dengan variabel yang diprediksi (predictand) dan variabel 
tanggapan (response). Pada penelitian ini, variabel dependen yang 
digunakan adalah financial distress. Pengukuran financial distress 
menggunakan mode falmer dengan proksi yang berjunlah sembilan (9), 
yaitu: 
a. Rata-rata total laba ditahan / rata-rata total aset 
b. Pendapatan / rata-rata total aset 
c. EBT / total ekuitas 
d. Arus kas operasional / total kewajiban 
e. Rasio kewajiban / total ekuitas 
f. Rasio kewajiban / total aset 
g. Log asset berwujud 
h. Rata-rata modal kerja / total kewajiban 
i. Log EBIT / biaya bunga 
j.  
2. Variabel Independen (X) 
Variabel independen atau bebas adalah variabel yang 
mempengaruhi atau menjadi penyebab besar kecilnya nilai variabel yang 





(predictor), atau variabel perangsang (stimulus). Variabel independen yang 
digunakan dalam penelitian ini ada empat (4), yaitu: 
a. Leverage 
Rasio leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai menggunakan utang. Rasio 
leverage menekankan pada seberapa besar proporsi hutang yang digunakan 
dalam pendanaan aset perusahaan. Proksi yang digunakan dalam penelitian 
ini yaitu: 
Debt to Equity Ratio = Total Hutang / Total Modal  
   Sumber: Farida (2019: 45) 
b. Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari 
aktivitas normal bisnisnya. Perusahaan adalah sebuah organisasi yang 
beroperasi dengan tujuan menghasilkan keuntungan dengan cara 
menjual produk (barang/jasa) kepada para pelanggannya. Proksi yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu: 
Return On Asset = Laba Bersih /  Total Aktiva  
   Sumber: Farida (2019: 45) 
c. Likuiditas 
Rasio likuiditas menunjukan kemampuan perusahaan kecil 
untuk menutup kewajiban jangka pendeknya ketika jatuh tempo. Rasio 





masalah arus kas yang akan muncul. Proksi yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu: 
Current Ratio = Aktifa Lancar / Hutang Lancar  
  Sumber: Farida (2019: 47) 
 
d. Arus Kas 
Saat resesi ekonomi terjadi, perusahaan akan menghadapi 
turunnya pendapatan dari penjualan dan naiknya harga bahan baku serta 
bebagai beban operasional. Tingginya tingkat bunga di masa resesi 
akan meningkatkan biaya modal, yang pada akhirnya akan 
memperberat struktur modal perusahaan. Demi mengantisipasi 
terjadinya kesulitan keuangan akibat resesi ekonomi, perusahaan perlu 
menyiapkan arus kas yang memadai, khususnya arus kas untuk 
membayar pokok pinjaman beserta bunganya. Proksi yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu: 
LN (Arus Kas Operasi) 
Sumber: Farida (2019: 50) 
 
e. Ukuran Perusahaan 
Perusahaan dengan ukuran lebih lebih kecil akan memiliki 
kemungkinan lebih besar mengalami kesulitan keuangan dibandingan 
dengan perusahaan besar. Hal ini disebabkan karena perusahaan kecil 





perusahaan itu sendiri. (Farida, 2019). Banyak proksi yang bisa 
digunakan untuk mengukur ukuran perusahaan itu sendiri, dalam 
penelitian ini memilih menggunakan proksi sebagai berikut: 
 
Ukuran Perusahaan= Logaritma (Total Asset) 
Sumber: Farida, 2019: 34. 
Total asset yang ditransformasikan menjadi logaritma natural 
(LN), yaitu logaritma basis bilangan e. Logaritma natural bisa 
menyederhanakan nilai asset yang jumlahnya lebih dari ratusan milyar 
tanpa mengubah proporsi total asset yang aslinya. 
 
f. Umur Perusahaan 
Perusahaan yang sudah lama beroperasi biasanya memiliki 
kemampuan lebih dalam menjalankan kegiatan operasinya. Hal ini 
sejalan dengan konsep belajar belajar terus menerus yang akan 
menjadikan perusahaan berkinerja baik dan akhirnya tidak 
mengalami kondisi kesulitan keuangan. Proksi yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu: 
   Tahun Penelitian – Tahun Berdirinya Perusahaan / 365  
    Sumber: Farida, 2019: 34. 
   Umur Perusahaan dihitung sejak perusahaan itu sendiri berdiri 








Definisi Operasional Variabel 
Jenis Variabel Variabel Proxy 
Dependen (Y) Financial Distress Model Falmer: 
a. Rata-rata total 
laba ditahan / rata-rata 
total aset 
b. Pendapatan / 
rata-rata total aset 
c. EBT / total 
ekuitas 
d. Arus kas 
operasional / total 
kewajiban 
e. Rasio kewajiban 
/ total ekuitas 
f. Rasio kewajiban 
/ total aset 
g. Log asset 
berwujud 
h. Rata-rata modal 
kerja / total kewajiban 
i. Log EBIT / 
biaya bunga 















4. Arus Kas (X4) 
 
 
1. Debt to Equity 
Ratio = Total 
Hutang / Total 
Modal x 100% 
 
 
2. Return On 
Asset = Laba Bersih /  
Total Aktiva x 100% 
 
3. Current Ratio = 
Aktifa Lancar / 
Hutang Lancar x 
100% 
 
4. Ln (Arus Kas 
Bersih  






5. Ukuran Perusahaan (X5) 
 
6. Umur Perusahaan (X6) 
 
5. Ln (Total Asset) 
 
6. Tahun Penelitian – 
Tahun Berdirinya 
Perusahaan / 365 
 
 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Menurut Suliyanto, (2018: 153) data adalah kumpulan fakta. Fakta 
diperoleh dari hasil pengukuran variabel berupa teks, angka, citra, video, 
maupun audio. Data merupakan bahan mentah dari informasi, sehingga 
informasi adalah hasil pengolahan data yang dapat digunakan untuk 
menambah pengetahuan dari penerimanya. Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder dan kuantitatif. Data sekunder adalah 
data yang diperoleh tidak langsung dari subjek penelitian. Sedangkan data 
kuantitatif adalah data yang dinyatakan dalam angka. (Suliyanto, 2018: 
155). Data sekunder dalam penelitian ini berupa data laporan keungan yang 
bertanggal 31 Desember pada sektor keuangan. Tipe data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data panel. Semua data yang dibutuhkan terkait 
untuk pengukuran variabel dependen dan variabel independen. Sumber data 
yang dibutuhkan dalam penelitian ini bisa diakses melalui website 
www.idx.co.id atau bisa melalui website perusahaan yang telah dijadikan 
sampel penelitian. 





Teknik pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
teknik statistik deskriptif dan uji regresi linier berganda. Tujuannya sendiri 
untuk menjelaskan model Falmer sebagai prediksi financial distress dengan 
menggunakan empat variabel independen dan dua variabel kontrol. Dalam 
penelitian ini juga menggunakan bantuan software SPSS 24 untuk 
mendapatkan hasil yang efisien dan tepat. 
G. Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Analisis Data 
a. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan data 
kuantitatif. Statistika deskriptif adalah bagian dari statistika yang 
mempelajari bagaimana mengumpulkan data, menyajikan dalam 
bentuk yang lebih cepat dipahami dan mengerti. Misalnya data 
disusun dalam suatu tabel, dibuat grafiknya atau digambar, dicari nilai 
statistiknya. (Pangestu dan Djarwanto, 2005: 1).  
2.  Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik digunakan untuk  mengetahui apakah hasil 
estimasi regresi yang telah dilakukan benar-benar bebas dari bias, sehingga 
hasil yang diperoleh bisa valid. Oleh karena itu, perlu dilakukan uji 
normalitas, uji multikolinieritas, heterokedastisitas, dan autokorelasi 
sebelum melakukan pengujian hipotesis. Berikut ini langkah-langkahnya 
yaitu: 





Menurut Gozali (2018:161) Uji normalitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual 
memiliki distribusi normal. Uji statistik tidak valid apabila data tidak 
berdistribusi normal khusunya untuk jumlah sampel yang lebih kecil. 
Untuk menguji normalitas data yaitu dengan menggunakan uji statistik 
non-parametrik Kolmogorov Smirnov. Untuk mengetahui berdistribusi 
normal atau tidak yaitu apabila residual normal maka nilai signifikan lebih 
dari 0.05 sedangkan data tidak berdistribusi normal maka nilai signifikansi 
kurang dari 0.05. 
b. Uji Multikolinieritas 
Menurut Ghozali (2018:107) Uji multikolinieritas bertujuan untuk 
menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi atau variabel 
bebas. Uji multikolinieritas yaitu model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Apabila variabel 
independen saling berkorelasi, berarti variabel-variabel ini tidak 
ortogonal. Variabel ortogonal merupakan variabel independen yang nilai 
korelasi antara sesama variabel independen sama dengan nol. Maka dari 
itu untuk mendetekasi ada atau tidaknya multikolinieritas didalam model 
regresi adalah sebagai berikut (Ghozali, 2011: 105) 
1. Nilai R² yang dihasilkan oleh semua model regresi empiris sangat 
tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen banyak 





2. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika 
antara variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya 
diatas 0,90), maka hal ini merupakan indikasi adanya 
multikolonieritas. Tidak adanya korelasi yang tinggi antar variabel 
independen tidak berarti bebas dari multikolonieritas namun 
multikolonieritas dapat disebabkan karena adanya efek kombinasi 
dua atau lebih variabel independen. 
3. Multikolonieritas dapat juga dilihat dari nilai tolerance dan 
lawannyaserta variance inflation factor (VIF). Keduanya ukutan ini 
menunjukkan setiap variabel independen manakah yang dijelaskan 
oleh varia bel independen lainnya. Dalam pengertian sederhana setiap 
variabel independen lainnya. Dalam pengertian sederhana setiap 
variabel independen menjadi variabel dependen (terikat) dan diregres 
terhadap variabel independen lainnya. Batas nilai tolerance adalah 
0,10 dan VIF adalah 10. Apabila nilai tolerance kurang dari 0,10 atau 
VIF lebih besar dari 10 maka terjadi multikolonieritas. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terjadi variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain (Ghozali, 2018:137).  Homoskedastisitas adalah 
jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain 
tetap, jika berada disebut dengan heteroskedastisitas. Model regresi yang 





penelitian ini dilakukan dengan melihat grafik plot, dengan melihat 
grafik antara nilai prediksi variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED 
dengan residualnya yaitu SPESID. Ada tidaknya heterosdastisitas dapat 
dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola yang pada grafik scatterplot 
antara SPESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah 
diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – Y sesungguhnya).  
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi 
korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. Model regresi yang 
baik adalah regresi bebas dari autokorelasi (Ghozali, 2018: 111). Uji 
autokorelasi dapat dilakukan dengan menggunakan uji Durbin-Watson 
(DW), dimana hasil pengujian ditentukan berdasarkan nilai Durbin-
Watson. Hipotesis yang akan diuji adalah sebagai berikut:  
H0   : Tidak ada autokorelasi (r = 0) 
Hₐ : Ada autokorelasi (r ≠ 0) 
 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi berganda digunakan oleh peneliti, bila peniliti 
bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel 





faktor prediktor dimanipulasi (dinaikan turunkan nilainya). Jadi analisis 
regresi ganda akan dilakukan bila jumlah variabel independennya adalah 
minimal 2 (Sugiyono, 2012:227). 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui 
pengaruh variabel independen yaitu leverage, profitabilitas, likuiditas, dan 
arus kas terhadap financial distress yaitu variabel dependennya. Kemudian 
untuk menguji dua variabel kontrol yaitu ukuran perusahaan dan umur 
perusahaan. Adapun dua persamaan regresi linier berganda yang 
digunakan dalam penelitian ini, yaitu:  
  
Persamaan Regresi: 
Ŷ= α  + β1Leverage + β2Profitabilitas + β3Likuiditas + β4Arus Kas + β5Ukuran 
Perusahaan + β56UmurPerusahaan + ∑e 
     Keterangan : 
Ŷ : Financial Distress 
X1 : Leverage 
X2 : Profitabilitas 
X3 : Likuiditas 
X4 : Arus Kas 
X5 : Ukuran Perusahaan 
X6 : Umur Perusahaan 
α : Konstanta   





∑e :Distribusi Erors 
 
 
4. Uji Signifikansi Koefisien Regresi Linier Berganda 
Menurut Ghozali (2018: 98) Uji statistik F bertujuan untuk 
mengukur apakah semua variabel bebas (independen) yang dimaksukkan 
dalam model mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel 
terikat (dependen). Signifikansi regresi linier berganda atau uji F 
digunakan untuk menguji hipotesis ke empat bahwa b1, b2, b3  secara 
simultan sama dengan nol.Uji hipotesis yang diobservasi maupun estimasi, 
apakah Y berhubungan linier terhadap X1, X2, dan X3. 
Untuk mengetahui signifikansi analisis regresi berganda langkah-
langkahnya adalah sebagai berikut: 
 
a. Menentukan Formulasi Hipotesis 
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat difomulasikan: 
Ho: b1, b2, b3 = 0, Tidak dapat pengaruh antara leverage, 
profitabilitas, likuiditas dan arus kas terhadap financial distress. 
Ha: b1, b2, b3 ≠ 0, Terdapat pengaruh  antara leverage, 
profitabilitas, likuiditas dan arus kas dalam menentukan Level of 
Significance (α). 
Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang diperoleh, 





sebesar 95% atau α = 5%. Menentukan tingkat signifikan (0,05) dengan 
degree of freedom (DF) dengan rumus n – k – 1 dengan tujuan untuk 
menentukan F tabel dengan rumus sebagai berikut : 
F tabel = F (k; n-k)  
Keterangan: 
n = Jumlah observasi 
k = Jumlah variabel bebas 
 
b. Kriteria Pengujian Hipotesis 
H0 diterima apabila = F hitung< F tabel 
H0 ditolak apabila = F hitung> F tabel 
 
c. Menghitung F hitung 
Uji F dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas secara 
bersama-sama terhadap variabel terikat. Menurut Ariefianto (2012:22) 
Menentukan nilai Fhitung dengan formulasi sebagai berikut: 
   
    R2 / k 
         Fhitung=   
          (1 – R2) / (n – k- 1) 
 Keterangan : 
R² = Koefisien Determinasi 





k  = Jumlah Variabel Bebas 
d. Kesimpulan 
Ho diterima atau ditolak 
 
5. Uji Koefisien Determinasi (R²) 
Koefisien determinasi (R²) mengukur seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai R² mempunyai 
interval antara nol sampai satu. Nilai koefisien determinasi yang kecil 
brarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi 
dependen sangat terbatas. Sedangkan nilai R² yang mendekati satu artinya 
variabel-variabel independen memberikan semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2018: 
97). 
Dalam hal ini koefisien determinasi (R²) digunakan untuk 
menjelaskan seberapa besar pengaruh leverage, profitabilitas, likuiditas 
dan arus kas terhadap financial distress. 
6.  Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)  
Menurut Ghozali (2016: 58) uji ini menunjukkan seberapa jauh 
pengaruh variabel independen yaitu leverage, profitabilitas, likuiditas dan 






H0 : b1, b2, b3 = 0 artinya implementasi leverage, 
profitabilitas, likuiditas dan arus kas secara parsial tidak 
berpengaruh terhadap financial distress. 
H0 : b1, b2, b3 ≠ 0 artinya implementasi leverage, 
profitabilitas, likuiditas dan arus kas secara parsial 
berpengaruh terhadap financial distress. 
Kriteria pengambilan keputusan: 
Jika probabilitas < 0,05, maka Ha diterima dan H0 ditolak. 

























HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia 
1. Sejarah Bursa Efek Indonesia 
   Secara historis, pasar modal telah hadir terlebih dahulu jauh 
sebelum Indonesia merdeka. Pasar modal atau  bisa disebut dengan bursa 
efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 
di Batavia. Pasar modal pada waktu itu didirikan oleh pemerintah Hindia 
Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar 
modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar 
modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode 
kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh 
beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari 
pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai 
kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan 
sebagaimana mestinya. Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan 
kembali pasar modal pada tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar 
modal mengalami pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan 















Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia oleh 
Pemerintah Hindia Belanda 
1914 – 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia I 
1925 – 1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan 
Bursa Efek di Semarang dan Surabaya 
Awal 1939 Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa Efek di 
Semarang dan Surabaya ditutup 
1942 – 1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang 
Dunia II 
1956 Program Nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek 
semakin tidak aktif 




Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto. 
BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana 
Pasar Modal). Pengaktifan kembali pasar modal ini juga 
ditandai dengan go public PT Semen Cibinong sebagai 
emiten pertama 
1977 – 1987 
 
Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten 
hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih 
instrumen perbankan dibandingkan instrumen Pasar Modal 
1987 
 
Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 
(PAKDES 87) yang memberikan kemudahan bagi 
perusahaan untuk melakukan penawaran umum dan 
investor asing menanamkan modal di Indonesia 
1988 – 1990 Paket deregulasi di bidang Perbankan dan Pasar Modal 
diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. Aktivitas 
bursa terlihat meningkat 
2 Juni 1988 
 
Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Persatuan Perdagangan Uang dan Efek 




Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES 
88) yang memberikan kemudahan perusahaan untuk go 
public dan beberapa kebijakan lain yang positif bagi 
pertumbuhan pasar modal 
16 Juni 1989 Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola 
oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek 
Surabaya 





Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini diperingati sebagai 
HUT BEJ 
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan 





Pemerintah mengeluarkan Undang–Undang No. 8 Tahun 
1995 tentang Pasar Modal. Undang-Undang ini mulai 
diberlakukan mulai Januari 1996 




Sistem perdagangan tanpa warkat (scripless trading) mulai 
diaplikasikan di Pasar Modal Indonesia 
2002 
 




Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek 





Peluncuran Perdana Sistem Perdagangan Baru PT Bursa 
Efek Indonesia: JATS-NextG 
2012 
 
Peluncuran Prinsip Syariah dan Mekanisme Perdagangan 
Syariah. Pada Tahun 2012 juga, Bapepam-LK beralih 
menjadi OJK serta tahun terbentuknya Securities Investor 
Protection Fund (SIPF) 
2013 Pembaruan jam perdagangan 
2014 Penyesuaian kembali Lot Size dan Tick Size 
2015 
 
Tahun diresmikannya IDX Channel. Selain itu di tahun 
2015 juga merupakan tahun perilisan Kampanye Yuk 
Nabung Saham dan LQ-45 Index Futures 
2016 
 
Penyesuaian kembali Lot Size dan batas Autorejection. 
Selain itu, pada tahun 2016, BEI ikut menyukseskan 




Tahun diberlakukannya Relaksasi Marjin. Pada tahun ini 




Launching penyelesaian transaksi T+2 (T+2 Settlement) 
serta peluncuran New Data Center. Selain itu, pada tahun 
2018 juga mulai diberlakukan notasi khusus untuk 
perusahaan tercatat 
 









2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
a. Visi 
Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
b. Misi 
Membangun bursa efek yang mudah di akses dan memfasilitasi 
mobilisasi dana jangka panjang untuk seluruh lini industri dan semua 
bisnis perusahaan. Tidak hanya di Jakarta, namun di seluruh Indonesia. 
Tidak hanya bagi institusi, tapi bagi individu yang memenuhi kualifikasi 
mendapatkan pemerataan melalui pemilikan. Serta meningkatkan 
reputasi bursa efek indonesia, melalui pemberian layanan yang 
berkualitas dan konsisten kepada seluruh stakeholders perusahaan. 
 
3. Struktur Organisasi 
Berikut ini adalah struktur organisasi Bursa Efek Indonesia 
Gambar 2 






 Sumber: www.idx.co.id 
4. Struktur Pasar Modal Indonesia 
Berikut ini adalah struktur pasar modal Indonesia 
 
Gambar 3 
 Struktur Pasar Modal Indonesia 
 
  Sumber: www.idx.co.id 
 
   Sedangkan untuk sususan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) 
adalah sebagai berikut: 
1. Jajaran Direksi 
1) Direktur Utama   : Inarno Djajadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan  : I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa : Laksono W. 
Widodo 
4) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan : Kristian S. Manullang 





6) Direktur Pengembangan   : Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia : Risa E. Rustam 
2. Jajaran Komisaris 
1) Komisaris Utama  : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris   : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris   : Hendra H. Kustarjo 
4) Komisaris   : Lydia Trivelly Azhar 
5) Komisaris   : M. Noor Rachman 
5. Deskripsi Objek Penelitian 
  Perusahaan sektor utama merupakan kelompok pertama dari 
pengelompokkan sembilan (9) sektor yang ada di BEI. Sembilan (9) sektor 
tersebut yaitu sektor pertanian yang mencakup usaha di bidang tanaman 
pangan, terdiri dari subsektor perkebunan, peternakan, perikanan dan 
lainnya. Kemudian ada sektor pertambangan usaha di bidang pertambangan 
dan penggalian yang terdiri dari subsektor batubara, minyak & gas bumi, 
logam & mineral lainnya, batu-batuan dan lainnya. Untuk memberikan data 
yang relevan mengenai kinerja perusahaan, maka laporan keuangan 
merupakan salah satu prediksi yang sangat tepat digunakan dalam mengukur 
kemampuan perusahaan untuk bertahan. Kondisi financial distress 
merupakan salah satu kondisi dimana suatu perusahaan dapat dikategorikan 
dalam kondisi yang mengalami tekanan dalam hal keuangannya. Jika 
perusahaan dalam jangka waktu yang lama banyak mengalami financial 





kebangkrutan. Sebagaimana berdasarkan tujuan penelitian ini, maka 
pengujian terhadap terjadinya kondisi financial distress akan dibuktikan 
dipengaruhi oleh rasio leverage, profitabilitas, likuiditas dan arus kas serta 
ukuran perusahaan dan umur perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan. 
          Jumlah perusahaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
perusahaan sektor utama yang diperoleh dari perusahaan yang terdaftar di 
BEI dengan periode penelitian tahun 2017-2019. Total populasi sebanyak 
166 perusahaan. dari penelitian tahun 2017 hingga 2019 untuk 
memprediksikan financial distress tahun 2017– 2019. Selanjutnya akan 
ditinjau pula terhadap rasio leverage, profitabilitas, likuiditas dan arus kas 
serta ukuran perusahaan dan umur perusahaan. Variabel tersebut digunakan 
sebagai prediktor dan selanjutnya akan diuji apakah kondisi keuangan 
tersebut akan mempengaruhi kondisi financial distress yang terjadi.  
a) Subsektor Pertanian 
  Pengertian Sektor Pertanian Pertanian yang dimaksud 
dalam konsep pendapatan nasional adalah pertanian dalam arti 
luas.Di Indonesia, ada 5 subsektor pertanian yaitu sektor tanaman 
pangan,perkebunan, kehutanan, peternakan, dan perikanan. Bagian 
terbesar penduduk dunia bermata pencaharian dalam bidang- bidang 
di lingkup pertanian, namun pertanian hanya menyumbang 4% dari 
PDB dunia. 
  Pentingnya Sektor Pertanian dalam perekonomian yang 





mampu menyerap banyak tenaga kerja. Sebagai contoh, sumbangan 
sektor pertanian terhadap perekonomian Kabupaten Deli Serdang 
masih sangat dominan terutama tanaman bahan makanan dan 
perkebunan. Pada periode 2004 – 2008 untuk Tanaman Bahan 
Makanan yang didominasi oleh komoditi padi dan palawija 
cenderung mengalami peningkatan yaitu dari 5,22 % pada tahun 
2004 menjadi 5,24 % pada tahun 2005 dan naik menjadi 5,60 % 
tahun 2006. Sektor pertanian di BEI juga terdiri dari beberapa 
subsektor bisnis, seperti subsektor perkebunan, subsector perikanan, 
subsektor peternakan, subsektor tanaman pangan, dan subsector 
kehutanan. Berbeda dengan sektor lainnya, jumlah perusahaan sekto 
pertanian yang terdaftar di BEI relatif sedikit.  
 
b) Subsektor Pertambangan 
  Sektor pertambangan merupakan bagian dari industri 
pengelola sumber daya alam atau industri penghasil bahan baku. 
Ada banyak daftar perusahaan pertambangan di Indonesia, beberapa 
diantaranya sudah go public atau sudah menjadi perusahaan publik 
(perusahaan terbuka atau emiten atau perusahaan tbk). Penambangan 
ialah kegiatan yang ditujukan untuk membebaskan dan mengambil 
bahan galian dari dalam kulit bumi, kemudian membawanya 
kepermukaan bumi untuk dapat dimanfaatkan. Penentuan cara 






• keadaan endapan bahan galian (ukuran, bentuk, 
kemiringan, kedalaman, penyebaran kadar endapan dan 
lain-lain. 
  • sifat fisik dan kimia endapan bahan galian. 
• keadaan dan sifat fisik batuan sekeliling endapan (country 
rock). 
  • keadaan topografi dan morfologinya. 
  • keadaan geologi daerah. 
  • kemungkinan proses pengolahannya. 
  • kemungkinan perluasan dan mekanisasi. 
• cara reklamasi daerah bekas penambangan. 
  Daftar perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di 
BEI (Bursa Efek Indonesia) tahun terbaru terhitung April 2019. 
Sektor pertambangan terdiri dari beberapa subsektor, yaitu subsektor 
batu bara, minyak mentah & gas alam, logam & mineral, dan tanah 
& batu galian. 
  Penelitian ini akan melihat kondisi financial distress yang 
terjadi pada tahun 2017 hingga tahun 2019. Adapun daftar 









Kriteria Pemilihan Sampel Objek Penelitian 
No. Keterangan Jumlah 
1 Perusahaan Sektor Utama yang terdaftar di BEI 
2017-2019 
77 
2 Perusahaan yang menyediakan laporan keuangan 
2017-2019 
-13 
3 Tidak mengalami delisting selama periode penelitian -1 
4 Laporang keuangan yang dikeluarkan secara 
berturut-turut 
-1 




Jumlah Sampel Perusahaan      61 
Jumlah data yang diolah 61 x 3 tahun     183 
Outlier         -17 
Sampel Akhir        166  
Sumber: data keuangan diolah, 2020 
6. Analisis Data 
  Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu laporan keuangan 
perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id) pada periode 2017-2019. Objek penelitian ini adalah 
perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 
menggunakan purposive sampling yang menyertakan laporan tahunanya 
selama periode 2017-2019 berturut-turut. Data yang digunakan hanya data 










B. Hasil Teknik Analisis Data 
1. Analisis Deskriptif 
Analisis deskriptif menggambarkan data dan penyebaran data yang 
digunakan dalam penelitian. Dari data yang telah diinput oleh penulis, 
maka dapat diketahui statistik deskriptif, yaitu yang bermanfaat 
memberikan gambaran mengenai jumlah data, nilai rata-rata (mean), nilai 
minimum (min), nilai maksimum (max), dan standar deviasi dari variabel 
independen dan variabel dependen. Analisis statistik deskriptif dilakukan 
terhadap variabel financial distress, rasio leverage, profitabilitas, likuiditas 
dan arus kas serta ukuran perusahaan dan umur perusahaan. 
 
Tabel 5 Hasil Statistik Deskriptif 
 N Min Maks Mean Std. Dev 
Financial Distress 166 0.0061 0.1284 0.073355 0.0207234 
Leverage 166 0.0218 15.0376 1.518881 1.8368533 
Profitabilitas 166 0.6554 5000.000 135.249111 545.9388111 
Likuiditas 166 0.0068 27.5482 1.428050 2.5888588 
Arus Kas Operasional 166 0.0272 0.0465 0.037971 0.0030277 
Ukuran Perusahaan 166 0.0265 0.0404 0.034050 0.0018784 
Umur Perusahaan 166 0.0101 0.3479 0.049307 0.0410441 
Valid N (listwise) 166     
Sumber : data primer, diolah SPSS 24 
 
Berdasarkan hasil olah data statistik deskriptif diperoleh sebanyak 166 





tahun (2017 - 2019). Minimum menunjukkan nilai terendah dari data setiap 
variabel. Dari tabel 6 di atas dapat diketahui nilai minimum dari setiap 
variabel, yaitu financial distress sebesar 0.0061, leverage sebesar 0.0218, 
profitabilitas sebesar 0.6554, likuiditas sebesar 0.0068 arus kas operasional 
sebesar 0.0272, ukuran perusahaan sebesar 0.265, dan umur perusahaan 
sebesar 0,0101. Maksimum menunjukkan nilai tertinggi dari data setiap 
variabel, , yaitu financial distress sebesar 0.1284, leverage sebesar 15.0376, 
profitabilitas sebesar 5000.000, likuiditas sebesar 27.5482, arus kas 
operasional sebesar 0.0465, ukuran perusahaan sebesar 0.404, dan umur 
perusahaan sebesar 0.3479. Mean menunjukan nilai rata-rata data dari setiap 
variabel, yaitu  financial distress sebesar 0.073355, leverage sebesar 1.51881, 
profitabilitas sebesar 13.249111, likuiditas sebesar 1.428050, arus kas 
operasional sebesar 0.037971, ukuran perusahaan sebesar 0.34050, dan umur 
perusahaan sebesar 0.049307. Standar deviasi menunjukan seberapa besar data 
bervariasi dari nilai rata-rata. Nilai standar deviasi data dari setiap variabel, 
yaitu financial distress sebesar 0.0207234, leverage sebesar 1.8368533, 
profitabilitas sebesar 545.9388111, likuiditas sebesar 2.5888588, arus kas 
operasional sebesar 0.0030277, ukuran perusahaan sebesar 0.0018784, dan 
umur perusahaan sebesar 0.0410441. Standar deviasi perlu dibandingkan 
dengan mean dengan tujuan untuk mengetahui persebaran data atau range data 
nilai data terendah hingga tertinggi pada setiap variabel. Data yang dikatakan 
baik apabila memiliki mean lebih besar dari standar deviasi atau dengan arti 





memiliki mean kurang dari standar deviasi dikatakan range data tinggi atau 
data tidak seimbang karena jarak nilai terendah dan nilai tertinggi jauh. Hasil 
analisis perbandingan standar deviasi dan mean menunjukan bahwa data 
variabel financial distress, arus kas operasional, ukuran perusahaan, dan umur 
perusahaan tergolong data yang baik, sedangkan leverage, profitabilitas, dan 
likuiditas tergolong data tang tidak seimbang. 
 
2. Hasil Uji Asumsi Klasik 
a) Hasil Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah nilai residual yang 
telah distandardisasi pada model regresi berdistribusi normal atau 
tidak. Metode yang digunakan untuk menguji normalitas pada 
penelitian ini menggunakan uji statistik non-parametrik Kolmogorov- 
Smirnov, merupakan uji normalitas menggunakan fungsi distribusi 
kumulatif. Nilai residual terstandardisasi normal jika Khitung < K 
tabel atau nilai Sig > alpha. Uji K-S dilakukan dengan membuat 
hipotesis : 
Ho : data residual berdistribusi normal 




















Berdasarkan hasil pengujian pada gambar diatas, telah diketahui 
bahwa data berdistribusi normal. Karena, garis tidak dominan ke arah 
kiri atau arah kanan. 
Kemudian hasil pengujian normalitas data penelitian ini 
menggunakan metode uji non-parametrik Kolmogorov-Smirnov dapat 























a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
Hasil pengujian data diperoleh nilai asymp.Sig (2-tailed) sebesar 
0,067 > 0,05. Hal ini berarti Ho ditolak, artinya data residual 
terstandardisasi dinyatakan menyebar secara normal. 
 
b) Hasil Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara 
variabel independen. Jika variabel independen saling berkolerasi, maka 
variabel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah 
variabel independen yang nilai kolerasi antar sesama variabel 
independen sama dengan nol. Adapun hipotesis yang akan diuji untuk 






Normal Parameters a,b Mean 0.0000000 






Test Statistic 0.067 






membuktikan ada tidaknya multikolinearitas antar variabel bebas 
dinyatakan sebagai berikut : 
Ho : Tidak terdapat hubugan antar variabel independen 
H1 : Terdapat hubungan antar variabel independen 
 









Hasil pengujian multikolinieritas pada tabel di 7 atas dapat dilihat 
bahwa nilai tolerance pada variabel leverage, profitabilitas, likuiditas, arus 
kas operasional, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan lebih besar dari 
0,10 dan nilai VIF pada setiap variabel tersebut juga kurang dari dari 10 
sehingga hasil pengujian ini mengindikasikan bahwa tidak ada 
multikolinearitas dalam model regresi penelitian ini. Oleh karena itu, Ho 
diterima dan artinya tidak terdapat hubungan antar variabel independen. 
 
c) Hasil Uji Autokorelasi 
Uji Autokolerasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi linear terdapat kolerasi antara kesalahan pengganggu pada periode t 





1 Leverage 0.869 1.151 
 Profitabilitas 0.892 1.121 
 Likuiditas 0.886 1.128 
 Arus Kas Operasional 0.421 2.376 
 Ukuran Perusahaan 0.440 2.273 
 Umur Perusahaan 0.969 1.032 





dinamakan adanya problem autokolerasi. Autokolerasi muncul karena 
observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. 
Salah satu cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi yaitu 
dengan menggunakan uji Durbin Watson hanya digunakan untuk 
autokolerasi tingkat satu (list order autocolleration) dan mensyaratkan 
adanya intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak ada variabel 
lag diantara variabel independen.  
 
Tabel 8 Hasil Pengujian Autokorelasi 
Model Summaryb 







1 0,740a 0,548 0,531 0,141985 1.932 
a. Predictors: (Constant), Umur Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Ukuran 
Perusahaan, Arus Kas Operasional, Likuiditas 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Pada tabel 8 dapat diketahui bahwa nilai DW sebesar 1.932. Nilai 
tersebut akan dibandingkan nilai dU dan dL pada tabel untuk tingkat 
signifikansi . Pada tabel diperoleh nilai dL 
= 1,6346 dan dU = 1,7941. Dari hasil pengujian kriteria di atas, dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi positif dan tidak terdapat 








d) Hasil Uji Heterokedastisitas  
 
Salah satu cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heterokedastisitas yaitu dengan menggunakan uji glejser. Prinsip kerja uji 
heteroskedatisitas menggunakan uji glejser ini adalah menggunakan cara 
meregresikan variabel independent terhadap nilai Absolute Residual atau 
ABS_RES dengan rumus persamaan regresinya |Ut| = α + βXt + vt. Uji 
Heteroskedastisitas dengan uji glejser yang dilakukan memperoleh hasil 
sebagai berikut: 





Coefficients t Sig. 
B Std. Error Beta   
1 (Constant) -15.048 3.466  -4.342 0.000 
 Leverage 0.126 0.110 0.096 1.151 0.251 
 Profitabilitas 0.000 0.000 0.056 0.680 0.498 
 Likuiditas -0.015 0.077 -0.016 -0.191 0.849 
 
Arus Kas 
Operasional 87.112 95.687 0.109 0.910 0.364 
 
Ukuran 
Perusahaan 38.972 150.868 0.030 0.258 0.796 






Uji glejser diatas memperkuat hasil uji grafik scatterplot. Hasil 
pengujian heterokedastisitas memberikan koefisien parameter variabel 
independen tidak ada yang signifikan, hal ini terlihat dari probabilitas 
signifikansi dari setiap variabel diatas 0,05. Maka dapat disimpulkan 
bahwa model regresi ini tidak terdapat heterokedastisitas. 
 
2. Analisis Regresi Berganda  
Dari hasil regresi linier berganda yang dilakukan dengan 
menggunakan SPSS versi 24 memperoleh hasil output sebagai berikut: 
 
 
a. Pengaruh leverage terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan negatif yang artinya bahwa terdapat pengaruh negatif atau 
tidak searah pada leverage terhadap financial distress. Hasil uji t 












1 (Constant) -0.049 0.020  -2.391 0.018 
 Leverage -0.005 0.001 -0.415 -7.256 0.000 
 Profitabilitas 3.592 0.000 0.095 1.675 0.096 
 Likuiditas 8.289 0.000 0.010 0.183 0.855 
 
Arus Kas 
Operasional 3.707 0.563 0.542 6.588 0.000 
 Ukuran Perusahaan -0.491 0.887 -0.045 -0.554 0.581 
 Umur Perusahaan 0.092 0.027 0.183 3.379 0.001 





didapatkan t hitung sebesar -7.256. Nilai t tabel dengan n = 166 
dan k = 6 dan df = 124 adalah 1,657235. Karena nilai mutlak t 
hitung lebih besar dari t tabel ( -7.256 > 1,657235) dan tingkat 
signifikansi kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05) disimpulkan bahwa 
variabel leverage secara parsial berpengaruh negatif secara 
signifikan terhadap financial distress. 
 
b. Pengaruh profitabilitas terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan positif yang artinya bahwa terdapat pengaruh positif atau 
searah pada profitabilias terhadap financial distress. Hasil uji t 
didapatkan t hitung sebesar 1.675. Nilai t tabel dengan n = 166 dan 
k = 6 dan df = 124 adalah 1,657235. Karena nilai mutlak t hitung 
lebih besar dari t tabel ( 1.675 > 1,657235) dan tingkat signifikansi 
kurang dari 0,05 (0,096 > 0,05) disimpulkan bahwa variabel 
profitabilitas secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap financial distress. 
 
c. Pengaruh likuiditas terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan positif yang artinya bahwa terdapat pengaruh positif atau 
searah pada likuditas terhadap financial distress. Hasil uji t 





k = 6 dan df = 124 adalah 1,657235. Karena nilai mutlak t hitung 
lebih besar dari t tabel (0.183 < 1,657235) dan tingkat signifikansi 
kurang dari 0,05 (0,855 > 0,05) disimpulkan bahwa variabel 
likuiditas secara parsial berpengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap financial distress.  
 
d. Pengaruh arus kas operasional terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan positif yang artinya bahwa terdapat pengaruh positif atau 
searah pada arus kas operasional terhadap financial distress. Hasil 
uji t didapatkan t hitung sebesar 6.588. Nilai t tabel dengan n = 166 
dan k = 6 dan df = 124 adalah 1,657235. Karena nilai mutlak t 
hitung lebih besar dari t tabel (6.588 > 1,657235) dan tingkat 
signifikansi kurang dari 0,05 (0,000 < 0,05) disimpulkan bahwa 
variabel arus kas operasional secara parsial berpengaruh positif 
secara signifikan terhadap financial distress. 
 
e. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan negatif yang artinya bahwa terdapat pengaruh negatif atau 
berlawanan ukuran perusahaan terhadap financial distress. Hasil 
uji t didapatkan t hitung sebesar -0.554. Nilai t tabel dengan n = 





hitung lebih besar dari t tabel (0.0544 < 1,657235) dan tingkat 
signifikansi kurang dari 0,05 (0.581 > 0,05) disimpulkan bahwa 
variabel ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh negatif dan  
tidak signifikan terhadap financial distress. 
 
f. Pengaruh umur perusahaan terhadap financial distress 
Kolom B pada Unstandardized Coefficients menunjukan 
bilangan positif yang artinya bahwa terdapat pengaruh positif atau 
searah pada umur perusahaan terhadap financial distress. Hasil uji t 
didapatkan t hitung sebesar 3.379. Nilai t tabel dengan n = 166 dan 
k = 6 dan df = 124 adalah 1,657235. Karena nilai mutlak t hitung 
lebih besar dari t tabel (3.379 > 1,657235) dan tingkat signifikansi 
kurang dari 0,05 (0.001 < 0,05) disimpulkan bahwa variabel umur 
perusahaan secara parsial berpengaruh positif secara signifikan 
terhadap financial distress. 
 
3. Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji T) 
Uji signifikansi-t dilakukan untuk menguji pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen dalam penelitian sebagaimana 
dinyatakan pada hipotesis penelitian. Kriteria pengambilan kesimpulan 
didasarkan atas hasil pengujian dengan melihat probability value (sig)-t. 
Apabila probability value (sig)-t lebih kecil dari level of significant 5% 





signifikan terhadap variabel dependen. Berikut tabel 11 yang merupakan 
hasil dari regresi model penelitian: 
Tabel 11 
Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji T) 
 
Model T Sig 
(Constant) -2.391 .018 
trans_der -7.256 .000 
trans_roa 1.675 .096 
trans_cr .183 .855 
trans_cffo 6.588 .000 
trans_size -.554 .581 
trans_umur 3.379 .001 
 
Dari tabel diatas, dapat disimpulkan bahwa: 
1) Hipotesis menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap financial 
distress. Hasil pengujian pada leverage memiliki nilai signifikansi sebesar 
0.000 < 0.05. Kesimpulannya adalah leverage berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress. 
2) Hipotesis menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress. Hasil pengujian pada profitabilitas memiliki 
nilai signifikansi sebesar 0.096 > 0.05. Kesimpulannya adalah 
profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress. 
3) Hipotesis menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress. Hasil pengujian pada likuiditas memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0.855 > 0.05. Kesimpulannya adalah likuiditas tidak 





4) Hipotesis menyatakan bahwa arus kas berpengaruh signifikan terhadap 
financial distress. Hasil pengujian pada arus kas memiliki nilai 
signifikansi sebesar 0.000 < 0.05. Kesimpulannya arus kas berpengaruh 
terhadap financial distress. 
5) Hipotesis menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap financial distress. Hasil pengujian pada ukuran 
perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0.581 > 0.05. 
Kesimpulannya ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap financial 
distress. 
6) Hipotesis menyatakan bahwa umur perusahaan berpengaruh signifikan 
terhadap financial distress. Hasil pengujian pada umur perusahaan 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0.01 < 0.05. Kesimpulannya umur 
perusahaan berpengaruh terhadap financial distress.  
 
4.  Simultan (Uji statistik F) 
Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara 



















1 Regression 0.039 6 0.006 32.083 0,000b 
 Residual 0.032 159 0.000   
 Total 0.071 165    
a. Dependent Variable: Financial Distress 
b. Predictors: (Constant), Umur Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Ukuran 
Perusahaan, Arus Kas Operasional, Likuiditas 
 
Dari uji ANOVA atau F test didapat nilai F hitung sebesar 32.083 
dengan probabilitas 0,000. Karena probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka 
model regresi dapat digunakan untuk memprediksi financial distress atau 
dapat dikatakan bahwa leverage, profitabilitas, likuditas, arus kas 
operasional, ukuran perusahaan dan umur perusahaan secara bersama-
sama / simultan berpengaruh terhadap financial distress. 
5. Koefisien Determinasi (Uji R2) 
Koefisien determinasi (R2) mengukur seberapa besar kemampuan 
model dalam menerangkan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas atau 
masih terdapat pengaruh variabel lain di luar model. Hasil koefisien 








Tabel 13 Koefisien determinasi (R2) 
Model Summaryb 
 Model R R Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
 
1 0.740a 0.548 0.531 0.0141985 
a. Predictors: (Constant), Umur Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, 
Ukuran Perusahaan, Arus Kas Operasional, Likuiditas 
b. Dependent Variable: Financial Distress 
 
Dari tampilan output SPSS model summary besarnya adjusted R2 
adalah 0.531. Nilai Adjusted R2 tersebut memiliki arti yang bahwa enam 
variabel independen, yaitu leverage, profitabilitas, likuiditas, arus kas 
operasional, ukuran perusahaan, dan umur perusahaan mampu 
menjelaskan variabel financial distress sebesar 53.1%. Sedangkan sisanya 



















1. Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini, leverage memperoleh nilai koefisien 
regresi variabel Debt Equity Ratio sebesar -7.256 dengan tingkat 
signifikansi 0.000 <. 0.05. Berdasarkan hasil ini, maka dapat disimpulkan 
bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2017-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan leverage 
berpengaruh terhadap financial distress tidak benar, sehingga H1 diterima. 
  Leverage merupakan hutang jangka panjang yang timbul akibat 
dari aktivitas penggunaan dana perusahaan yang berasal dari pihak ketiga 
yang dapat mempengaruhi kemungkinan terjadinya financial distress. 
Financial distress biasanya melibatkan minimal dua (2) pihak, yaitu debitur 
dan kreditur untuk melakukan transaksi keuangan. Leverage menjadi sangat 
penting untuk mengetahui seberapa besar hutang perusahaan terhadap modal 
bersih kepada para investor yang akan menanamkan modalnya ke 
perusahaan tersebut. Berdasarkan hasil penelitian ini, menunjukkan bahwa 
leverage berpengaruh terhadap financial distress yang artinya bahwa 
besarnya rasio leverage mengindikasikan kondisi perusahaan tidak begitu 
baik, sehingga manajer cenderung untuk meningkatkan laba agar kondisi 
keuangan terlihat baik oleh kreditur. Apabila nilai leverage perusahaan 
tinggi, maka kemungkinan terjadinya financial distress akan semakin 





dibandingkan dengan hutang. Bila stabilitas penjualan dan laba lebih besar, 
maka beban hutang tetap yang terjadi pada suatu perusahaan akan 
mempunyai resiko yang lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan yang 
penjualan dan laba nya menurun tajam, bila laba kecil, maka perusahaan 
akan menemui kesulitan untuk membayar bunga. Hal ini menunjukkan 
semakin tinggi leverage maka laporan yang dihasilkan akan semakin tidak 
konservatif. Rasio leverage yang semakin besar akan cenderung mendorong 
perusahaan mengatur laba dan menyajikan laporan keuangan cenderung 
tidak konservatif. Suatu perusahaan yang memiliki nilai leverage yang 
rendah artinya financial distress pada suatu perusahaan dapat dihindari. 
  Implikasi secara teoritis dari penelitian ini adalah bahwa penilitian 
ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Firasari dan Saparila 
(2018) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap 
financial distress. Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa leverage 
tidak signifikan dengan financial distress terjadi karena total hutang yang 
dimiliki perusahaan dapat ditutup oleh modal sendiri. Sehingga berapapun  
kewajiban yang akan dipinjam telah dijamin oleh modal yang dimiliki 
perusahaan. 
2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas 
memperoleh nilai koefisien variabel Return On Asset sebesar 1.675 dengan 
tingkat signifikansi sebesar 0,096 > 0.05. Berdasarkan hasil ini maka dapat 





terhadap financial distress pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019. Dengan demikian, hipotesis yang 
menyatakan profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress tidak 
benar, sehingga H2 ditolak.  
  Rasio profitabilitas sendiri yaitu rasio untuk membandingkan dan 
mengetahui kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba dari 
pendapatan terkait penjualannya. Berdasarkan hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif tidak signifikan 
terhadap financial distress. Yang artinya bahwa profitabilitas menunjukkan 
suatu efektivitas dari penggunaan aset dalam menghasilkan laba perusahaan. 
Dengan besarnya laba yang dihasilkan, maka dengan mudah perusahaan 
tersebut akan dapat melakukan ekspansi, sehingga perusahaan tersebut akan 
jauh dari kondisi krisis apalagi mengalami financial distress. Profitabilitas 
yang berdampak positif yakni disaat biaya tetap mengalami kenaikan 
berdampak pada peningkatan harga pokok penjualan yang berdampak pula 
pada menurunnya tingkat penjualan, sehingga profitabilitas yang diterima 
oleh perusahaan juga akan mengalami penurunan, sehingga berdampak pada 
peningkatan financial distress pada perusahaan tersebut. Profitabilitas 
menunjukkan efisiensi dan efektivitas penggunaan aset dalam menghasilkan 
laba perusahaan. Profitabilitas perusahaan yang negatif menunjukkan tidak 
adanya efektivitas dari penggunaan aset perusahaan untuk menghasilkan 
laba bersih. Hal ini telah mengindikasikan kondisi financial distress yang 





aset perusahaan dalam menghasilkan laba, sehingga apabila profitabilitas 
suatu perusahaan terus menurun dan bahkan berjumlah negatif maka 
kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan akan semakin besar, dan 
apabila profitabilitas suatu perusahaan naik, maka kemungkinan perusahaan 
mengalami financial distress juga akan semakin besar. Hal ini menunjukkan 
jika semakin tinggi nilai rasio maka kondisi perusahaan semakin baik pula. 
Rasio profitabilitas diperlukan untuk mencatat transaksi keuangan 
perusahaan yang dinilai oleh investor dan kreditur untuk menilai jumlah 
laba investasi yang akan diperoleh investor dan besaran laba perusahaan 
untuk membayar utang kepada kreditur berdasarkan pemakaian aset dan 
sumber daya lainnya sehingga bisa terlihat tingkat efisiensi perusahaan. 
  Implikasi secara teoritis dari penelitian ini bahwa penelitian ini 
berlawanan arah dengan penelitian yang dilakukan oleh Oriana dan Salma 
yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 
financial distress. Hasil penelitian terdahulu menyatakan bahwa 
kemampuan memperoleh laba perusahaan yang semakin tinggi akan 
mempengaruhi kondisi keuangan yang baik. Semakin tinggi kontribusi 
pengelolaan aset terhadap laba menunjukkan kinerja perusahaan semakin 
baik, sehingga terjadinya financial distress semakin kecil.  
3. Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini menunjukan bahwa likuiditas memperoleh 
nilai koefisien variabel Current Ratio sebesar 0.183 dengan tingkat 





bahwa likuiditas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap financial 
distress pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2019. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan 
bahwa likuiditas berpengaruh terhadap financial distress adalah tidak benar 
sehingga H3 ditolak. 
  Likuiditas sebagai hutang jangka pendek yang timbul akibat dari 
aktivitas penggunaan dana perusahaan untuk memenuhi produksi. Likuiditas 
disini digunakan untuk melihat efisiensi modal kerja yang digunakan oleh 
perusahaan. Rasio likuiditas adalah rasio pembagian jumlah aset lancar 
dibagi dengan kewajiban jangka pendek perusahaan yang sedang 
ditanggung. Setidaknya perusahaan mempunyai rasio likuiditas lebih dari 1 
agar dapat dikatakan bahwa perusahaan dalam kondisi likuid. Berarti 
perusahaan mempunyai aset lancar satu kali lebih besar dari kewajiban 
lancar, sehingga jika dibutuhkan dana untuk menutup hutang lancarnya 
sewaktu-waktu perusahaan dapat menyediakan dana tersebut dengan cepat. 
Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh 
positif dan tidak signifikan terhadap financial distress. Artinya bahwa antara 
likuiditas perusahaan yang mengalami financial distress dan perusahaan 
yang tidak mengalami financial distress. Ketentuan rasio likuiditas yang 
dianggap baik adalah pada kisaran 2, artinya setiap 1 hutang lancar yang 
dimiliki perusahaan maka tersedia 2 aset lancar yang dapat menutupinya. 
Hal ini dapat menjamin bahwa perusahaan tersebut akan mampu melunasi 





menunjukkan bahwa perusahaan memiliki dana lancar yang lebih besar 
untuk menjamin hutang lancarnya, dengan demikian perusahaan akan selalu 
dalam kondisi likuid. Semakin tinggi likuiditas perusahaan maka jaminan 
atas kreditur akan semakin tinggi pula. Semakin baik likuiditas perusahaan 
maka kemungkinan mengalami financial distress akibat perusahaan 
memenuhi kewajiban lancarnya akan menjadi semakin kecil. Jika kondisi 
perusahaan seperti ini maka kemungkinan perusahaan dapat terhindar dari 
financial distress.  
  Implikasi secara teoritis dari penelitian ini adalah bahwa penelitian 
ini tidak mendukung penelitian yang dilakukan oleh Ayu Widhiari dan Lely 
Aryani yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap 
financial distress. Yang menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki kas 
yang cukup untuk melakukan pembayaran kewajiban jangka pendek 
perusahaan yang telah jatuh tempo, maka kemungkinan perusahaan 
mengalami likuidasi akan semakin kecil. Jadi berapapun besar likuiditas 
perusahaan tidak akan mempengaruhi kemungkinan perusahaan mengalami 
financial distress. 
4. Pengaruh Arus Kas Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini menunjukan bahwa arus kas memperoleh 
nilai koefisien variabel Cash Flow Operation sebesar 6.588 dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,000 < 0.05. Berdasarkan hasil ini maka disimpulkan 
bahwa arus kas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress 





periode 2017-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa 
arus kas berpengaruh terhadap financial distress adalah benar, sehingga H4 
diterima. 
  Laporan arus kas yang dilihat disini yaitu laporan saldo kas dan 
setara kas yang mengalami peningkatan dari tahun ke tahun hingga akhir 
periode. Selain laporan saldo kas dan setara kas adapula laporan laba rugi 
perusahaan yang menggunakan dasar aktual yang memungkinkan pelaporan 
pendapatan dan beban selama ada arus kas masuk atau keluar, maka dalam 
hal ini dapat digunakan sebagai laporan pengimbang laba rugi. Berdasarkan 
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa arus kas berpengaruh positif secara 
signifikan terhadap financial distress. Artinya arus kas pada perusahaan ini 
tidak memiliki nilai fluktuasi yang tinggi dalam satu periode sehingga 
perusahaan tidak dapat mengalami kerugian dan keuntungan. Apabila arus 
kas mengalami kenaikan, maka kecil kemungkinan perusahaan untuk 
mengalami financial distress, karena perusahaan tersebut mampu 
mengontrol pengeluaran dan penerimaan dengan baik. Hal ini berarti jika 
suatu perusahaan yang memiliki arus kas yang tinggi, maka akan membuat 
perusahaan sektor utama terhindar dari financial distress. Tujuan dari arus 
kas sendiri yaitu menyajikan informasi mengenai penerimaan dan 
pengeluaran kas dalam suatu periode akuntansi. Selain bermanfaat bagi 
perusahaan, laporan arus kas juga memiliki manfaat untuk investor, kreditur 
dan lainnya. Laporan arus kas yang dikeluarkan perusahaan harus laporan 





kemampuan entitas suatu perusahaan dalam menghasilkan arus kas di masa 
depan. 
  Implikasi secara teoritis dari penelitian ini adalah bahwa penelitian 
ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Atmini dan Andayani yang 
memperoleh hasil positif pula. Hal ini membuktikan bahwa laporan arus kas 
dalam perusahaan ini tidak mengalami masalah sehingga saldo kas dan 
setara kas dalam neraca perusahaan berubah dari awal hingga akhir periode. 
Serta arus kas yang nilainya rendah ataupun tinggi maka belum tentu 
menggambarkan bahwa perusahaan dapat memnuhi kewajibannya kepada 
pihak kreditur. 
5. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan 
memiliki nilai koefisien sebesar -0.554 dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,581. Berdasarkan hasil ini maka dapat disimpulkan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap financial 
distress pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2017-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan 
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress tidak 
benar, sehingga H5 ditolak. 
  Ukuran perusahaan yang dihitung menggunakan total aset sangat 
mempengaruhi tingkat kebangkrutan perusahaan. Karena aset perusahaan 
memiliki pengaruh terhadap kinerja perusahaan, maka perusahaan bisa 





laporan keuangan perusahaan tersebut. Berdasarkan hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif tidak 
signifikan terhadap financial distress. Karena semakin besar total aset yang 
dimiliki perusahaan akan memberi dampak semakin meningkatnya 
kemampuan dalam melunasi kewajiban perusahaan di masa depan, sehingga 
perusahaan dapat menghindari permasalahan keuangan. Apabila ukuran 
perusahaan mengalami kenaikan maka kemungkinan perusahaan mengalami 
financial distress akan semakin kecil. Hal ini berarti ukuran perusahaan 
menunjukkan seberapa besar informasi yang terdapat didalamnya, serta 
mencerminkan kesadaran dari pihak internal perusahaan dan semakin besar 
ukuran perusahaan maka semakin besar jumlah aset yang dimiliki 
perusahaan tersebut. 
  Implikasi secara teoritis dari penelitian ini adalah bahwa penelitian 
ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Dian Sastriana yang 
memperoleh hasil negatif terhadap financial distress. Hal ini terjadi karena 
semakin besar ukuran perusahaan maka jumlah aset yang dimiliki 
perusahaan akan semakin besar, sehingga jika ada kewajiban yang sifat 
mendesak, perusahaan besar akan lebih mampu untuk menyelesaikan 
masalah keuangan yang dihadapi untuk mempertahankan kelangsungan 
usahanya. 
6. Pengaruh Umur Perusahaan Terhadap Financial Distress 
  Dari hasil penelitian ini menunjukan bahwa umur perusahaan 





sebesar 0,001 < 0.05. Berdasarkan hasil ini maka dapat disimpulkan bahwa 
umur perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress 
pada perusahaan sektor utama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2017-2019. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan bahwa 
umur perusahaan berpengaruh terhadap financial distress adalah benar 
sehingga H6 diterima. 
  Umur perusahaan merupakan awal perusahaan melakukan aktivitas 
operasional hingga dapat mempertahankan going concern perusahaan 
tersebut atau mempertahankan eksistensi dalam dunia bisnis. Perusahaan 
yang sudah lama beroperasi biasanya memiliki kemampuan lebih dalam 
menjalankan operasinya. Hal ini sejalan dengan konsep belajar terus 
menerus yang akan menjadikan perusahaan berkinerja baik dan akhirnya 
tidak mengalami kesulitan keuangan. Berdasarkan hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa umur perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap financial distress. Artinya apabila umur perusahaan mengalami 
kenaikkan, maka akan mengakibatkan kondisi financial distress akan 
semakin tinggi. Hal ini berarti perusahaan yang sudah berumur, perusahaan 
yang baru mulai pun bisa menjadi perusahaan yang mengalami financial 
distress jika tidak bisa mengoperasikan dan memiliki kinerja yang baik. 
Selain kinerja yang tidak baik, yang membuat perusahaan mengalami 
kegagalan adalah keadaan perusahaan yang tidak bisa mencapai BEP (Break 
Event Point) adalah dimana jumlah pendapatan dan biaya pengeluaran 





menimbulkan keuntungan atau kerugian perusahaan. Selain tidak mencapai 
BEP, situasi ROI (Return On Investment) yang terlalu lama atau tidak 
mencapai target. Hal ini membuktikan bahwa umur perusahaan berpengaruh 
dalam perusahaan yang akan mengalami financial distress. 
  Implikasi secara teoritis dalam penelitian ini adalah penelitian ini 
mendukung penelitian yang dilakukan oleh Krisnanda yang menyatakan 
bahwa umur perusahaan berpengaruh positif terhadap financial distress. Hal 
ini artinya semakin besar umur perusahaan perusahaan semakin kecil 
mengalami financial distress. Perusahaan yang sudah lebih lama berdiri 
memiliki pengalaman yang lebih banyak dalam menghadapi masalah 







 Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh leverage, 
profitabilitas, likuiditas, arus kas, ukuran perusahaan dan umur 
perusahaan terhadap financial distress pada 166 perusahaan sektor 
utama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. 
Berdasarkan hasil dari pembahasan dalam bab IV, dapat diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa leverage (DER) 
berpengaruh positif terhadap financial distress. 
2. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa profitabilitas (ROA) 
berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
3. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa likuiditas (CR) 
berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
4. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa arus kas (CFO) 
berpengaruh positif terhadap financial distress. 
5. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
6. Penelitian ini memperoleh bukti bahwa umur perusahaan 








 Berdasarkan dari kesimpulan yang telah disajikan diatas, maka 
dalam hal ini peneliti mengajukan beberapa saran yang terkait dengan 
penelitian, antara lain: 
1. Untuk peneliti selanjutnya, diharapkan untuk mempertimbangkan 
variabel variabel yang akan digunakan, selain variabel yang perlu 
dipertimbangkan kembali yaitu dalam pengambilan sampel 
penelitian yang lebih banyak dan periode penelitian yang lebih 
panjang agar memperoleh hasil yang signifikan. 
2. Untuk investor, hasil ini diharapkan dapat memberikan pemahaman 
lebih lanjut mengenai pengaruh yang bisa menyebabkan 
perusahaan mengalami financial distress sebagai pertimbangan 
kepada investor yang akan melakukan investasi terhadap saham 
perusahaan yang baik. 
D. KETERBATASAN PENELITI 
 Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan yang mungkin 
mempengaruhi hasil penelitian, antara lain: 
1. Jumlah sampel hanya 65 perusahaan sektor utama, tentunya data 
yang diolah masih sedikit dan mengakibatkan terjadinya data yang 
tidak normal. 
2. Pengukuran masing-masing variabel penelitian ini hanya 
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2017 2018 2019 
1 AALI 19,5745 18,4850 22,9595 
2 ADRO 17,5522 17,3219 18,2379 
3 ANJT 17,3854 16,6962 15,9702 
4 ANTM 14,0242 15,0355 20,3662 
5 APEX 14,3666 12,3138 11,2757 
6 ARII 9,3451 6,5728 9,9658 
7 ARTI 10,5993 10,4067 18,2560 
8 ATPK - - 165,0836 
9 BIPI 11,2104 9,4909 12,4032 
10 BISI 27,7326 22,7061 - 
11 BORN 8,1498 7,7871 10,7898 
12 BRAU 9,6983 9,8122 - 
13 BSSR 20,3371 19,0303 18,1037 
14 BUMI - - 10,5106 
15 BWPT 10,1092 11,0381 13,4675 
16 BYAN 17,0963 21,1256 18,0510 
17 CITA 11,3604 15,0495 16,7061 
18 DEWA 10,5571 10,6181 12,6464 
19 DKFT 15,8022 11,4761 14,3944 
20 DOID 12,0894 12,8525 12,7173 
21 DSFI 8,3661 9,1033 9,4610 
22 DSNG 14,3793 13,2648 21,8565 
23 DSSA 14,8406 14,3675 13,4580 
24 ELSA 16,8550 15,4517 14,7924 
25 ENRG - - 13,0797 
26 ESSA 11,3489 12,0489 12,9222 
27 FIRE 7,9958 8,3934 14,7573 
28 GEMS 16,6742 15,9568 16,2057 
29 GOLL 11,5388 11,7346 13,0934 
30 GTBO 11,8517 - 14,5710 
31 GZCO 9,4889 9,1482 14,1483 
32 HRUM 21,8624 19,3564 23,4016 
33 INCO 18,1855 20,1315 18,2424 
34 ITMG 21,9137 21,1846 - 
35 JAWA 10,9285 10,0210 10,7548 
36 KKGI 23,7497 17,7630 18,1369 
37 LSIP 23,7408 22,6684 25,6762 
38 MAGP 11,3079 8,9053 13,0428 
39 MBAP 23,3111 20,7268 22,1825 
40 MDKA 13,8454 13,7557 16,4198 
41 MEDC 14,1093 13,3831 13,2289 
42 MGNA 9,2330 9,1547 - 
43 MITI 9,7460 - 11,7682 





45 PALM 10,8213 11,3335 16,3743 
46 PKPK 8,2161 - 13,2466 
47 PSAB 12,3317 12,5063 12,6189 
48 PTBA 20,3585 21,6732 20,8304 
49 PTRO 13,9176 14,3864 14,9912 
50 RUIS 12,1824 12,4443 13,0076 
51 SGRO 14,0877 12,7382 13,5841 
52 SIMP 14,3265 12,4916 13,2112 
53 SMAR 15,2620 13,6446 15,5766 
54 SMMT 10,4181 11,8338 12,9887 
55 SMRU - - 14,8591 
56 SSMS 14,3795 12,5302 13,1846 
57 TBLA 14,0185 13,1944 14,8591 
58 TINS 15,9307 15,0446 13,8569 
59 TOBA 14,4519 14,7450 13,8050 
60 UNSP 15,6212 11,8969 - 





































2017 2018 2019 
1 AALI 0,3424 0,3791 0,4213 
2 ADRO 0,6654 0,6410 0,8118 
3 ANJT 0,4405 0,5585 0,6097 
4 ANTM 0,6232 0,6873 0,0665 
5 APEX -13,2913 -4,4251 7,8946 
6 ARII 7,2247 34,0556 3,2262 
7 ARTI 0,4238 0,5016 1,2290 
8 ATPK - - 0,4234 
9 BIPI 5,1053 2,2290 2,4488 
10 BISI 0,1919 0,1970 - 
11 BORN -2,3814 -2,2553 3,5075 
12 BRAU -14,4915 -14,1822 - 
13 BSSR 0,4019 0,6310 0,4718 
14 BUMI - - 6,2613 
15 BWPT 1,6376 1,7874 2,4242 
16 BYAN 0,7238 0,6973 1,0644 
17 CITA 1,9287 1,1795 0,9171 





19 DKFT 0,9390 1,4669 1,7222 
20 DOID 4,3372 3,5279 3,2125 
21 DSFI 1,2669 1,2220 1,1001 
22 DSNG 1,5504 2,2083 2,1142 
23 DSSA 0,8828 1,2380 1,2703 
24 ELSA 0,5909 0,7142 0,9026 
25 ENRG - - 5,4030 
26 ESSA 2,8772 1,8559 1,9027 
27 FIRE 1,0376 0,7734 0,5994 
28 GEMS 1,0206 1,2198 1,1790 
29 GOLL 0,6205 0,6877 0,9554 
30 GTBO 0,2531 - 0,2942 
31 GZCO 1,3192 1,7186 1,3714 
32 HRUM 0,1606 0,2046 0,1187 
33 INCO 0,2007 0,1692 0,1884 
34 ITMG 0,4180 0,4877 - 
35 JAWA 2,8975 4,1078 7,9454 
36 KKGI 0,1854 0,3524 0,3531 
37 LSIP 0,1971 0,2047 0,4726 
38 MAGP 0,6872 1,5508 2,4310 
39 MBAP 0,3146 0,3972 0,3219 
40 MDKA 0,9570 0,8899 0,8145 
41 MEDC 2,6793 2,8090 3,4288 
42 MGNA 3,2216 2,7862 - 
43 MITI 1,8168 - 5,9118 
44 MYOH 0,3270 0,3276 0,3098 
45 PALM 0,8373 0,2355 0,1272 
46 PKPK 1,3155 - 4,0010 
47 PSAB 1,6320 1,4775 1,5159 
48 PTBA 0,5933 0,4858 0,4166 
49 PTRO 1,4054 1,9068 1,5924 
50 RUIS 1,5227 1,4396 1,8900 
51 SGRO 1,0478 1,2386 1,2797 
52 SIMP 0,8276 0,8957 0,9633 
53 SMAR 1,3737 1,3928 1,5416 
54 SMMT 0,7304 0,6995 0,4912 
55 SMRU - - 1,2729 
56 SSMS 1,3371 1,7760 1,1654 
57 TBLA 2,3722 2,4158 1,2729 
58 TINS 0,9593 1,3180 2,2376 
59 TOBA 0,9928 1,3276 2,8721 
60 UNSP -45,9594 -10,3144 - 
































Tabel Perhitungan Statistik Deskriptif Profitabilitas 
No. Kode Perusahaan Profitabilitas 
2017 2018 2019 
1 AALI 0,0804 0,0623  0,0002 
2 ADRO 0,0760 0,0664 0,0537 
3 ANJT 0,0717 -0,0118 0,0035 
4 ANTM 0,0027 0,0389 0,0003 
5 APEX -0,1777 -0,2007 0,0414 
6 ARII -0,0505 -0,0812 -0,0392 
7 ARTI 0,0114 0,0120 0,5556 
8 ATPK - - 0,0033 
9 BIPI 0,0490 0,0176 0,0233 
10 BISI 0,1527 0,1482 - 
11 BORN 0,0347 -0,0487 0,0029 
12 BRAU 0,0893 0,0869 - 
13 BSSR 0,3941 0,2818 0,1198 
14 BUMI - - 0,0017 
15 BWPT -0,0124 -0,0284 0,0748 
16 BYAN 0,3821 0,4308 0,2013 
17 CITA -0,0181 0,1790 0,1332 
18 DEWA 0,0060 0,0078 0,0063 
19 DKFT -0,0197 -0,0349 0,0382 
20 DOID 0,0453 0,0684 0,0155 
21 DSFI 0,0336 0,0521 0,0150 
22 DSNG 0,0696 0,0383 0,0704 
23 DSSA 0,0698 0,0228 0,0363 
24 ELSA 0,0491 0,0509 0,0508 
25 ENRG - - 0,0299 
26 ESSA 0,0014 0,0577 0,0057 
27 FIRE -0,0025 -0,0047 0,0191 
28 GEMS 0,2017 0,1433 0,0841 
29 GOLL -0,0146 -0,0505 -0,0112 
30 GTBO 0,0006 - 0,0705 
31 GZCO 0,0852 -0,1539 0,2063 
32 HRUM 0,1197 0,0891 0,0458 
33 INCO -0,0070 0,0292 0,0235 
34 ITMG 0,1838 0,1807 - 
35 JAWA -0,0664 -0,0776 0,0813 
36 KKGI 0,1241 -0,0106 0,0528 
37 LSIP 0,0682 0,0407 0,0700 
38 MAGP -0,1424 -0,0340 0,1071 





40 MDKA 0,0821 0,1081 0,0649 
41 MEDC 0,0367 -0,0808 0,0043 
42 MGNA -0,0734 -0,0037 - 
43 MITI -0,0948 - 1,5258 
44 MYOH 0,0890 0,1952 0,1708 
45 PALM -0,0070 -0,0579 0,1740 
46 PKPK -0,0758 - 0,5757 
47 PSAB 0,0106 0,0217 0,0100 
48 PTBA 0,1755 0,2425 0,1473 
49 PTRO 0,0240 0,0421 0,0549 
50 RUIS 0,0263 0,0298 0,0253 
51 SGRO 0,0305 0,0092 0,0063 
52 SIMP 0,0150 -0,0003 0,0158 
53 SMAR 0,0431 0,0027 0,0302 
54 SMMT 0,0551 0,1025 0,0042 
55 SMRU - - 0,0992 
56 SSMS 0,0810 0,0110 0,1101 
57 TBLA 0,0644 0,0470 0,0992 
58 TINS 0,0407 0,0421 0,0416 
59 TOBA 0,1475 0,1325 0,0346 
60 UNSP -0,1171 -0,1093 - 


































Tabel Perhitungan Statistik Deskriptif Likuiditas 
No. Kode Perusahaan Likuiditas 
2017 2018 2019 
1 AALI 1,9401 1,4629 2,8543 
2 ADRO 2,5594 1,9601 1,7118 
3 ANJT 1,5244 1,6671 2,1258 
4 ANTM 1,6213 1,5419 1,4481 
5 APEX 0,2244 0,1737 3,6305 
6 ARII 0,2305 0,2342 0,2347 
7 ARTI 6,8162 3,9671 1,1864 
8 ATPK - - 0,6814 
9 BIPI 0,2094 0,5844 1,1670 
10 BISI 5,6364 5,4834 - 
11 BORN 0,3886 0,3656 1,3436 
12 BRAU 0,4706 0,4840 - 





14 BUMI - - 0,3871 
15 BWPT 0,4295 0,5922 0,6574 
16 BYAN 1,0241 1,2372 0,8944 
17 CITA 0,5432 0,4661 0,6791 
18 DEWA 0,8352 0,7951 1,0396 
19 DKFT 0,8004 0,8162 3,1109 
20 DOID 1,5889 1,5843 1,8322 
21 DSFI 1,4096 1,3562 0,8797 
22 DSNG 1,0653 1,0331 0,8183 
23 DSSA 1,6618 1,2190 1,2965 
24 ELSA 1,3537 1,4920 1,4768 
25 ENRG - - 0,3511 
26 ESSA 0,6752 1,4791 10,9072 
27 FIRE 2,6741 1,1705 0,4476 
28 GEMS 1,6823 1,3197 1,3230 
29 GOLL 0,1272 0,0363 2,0795 
30 GTBO 0,5766 - 0,4570 
31 GZCO 0,9283 0,6933 1,4188 
32 HRUM 5,6869 4,5597 9,0950 
33 INCO 4,6176 3,5987 5,1112 
34 ITMG 2,4335 1,9658 - 
35 JAWA 0,1691 0,9004 0,3945 
36 KKGI 3,5405 1,4782 2,1736 
37 LSIP 5,5226 4,6569 5,8084 
38 MAGP 0,7730 1,2250 0,3770 
39 MBAP 3,1625 2,6379 3,6036 
40 MDKA 0,9074 0,8452 0,8059 
41 MEDC 1,5267 2,5217 2,4018 
42 MGNA 2,6319 1,6580 - 
43 MITI 1,2450 - 1,1345 
44 MYOH 2,8451 3,4752 3,2848 
45 PALM 0,6141 1,5024 0,9519 
46 PKPK 13,6913 - 146,2687 
47 PSAB 0,8837 0,7087 0,0884 
48 PTBA 2,5287 2,3785 2,4897 
49 PTRO 1,7201 1,6919 1,5175 
50 RUIS 1,0045 1,1076 1,0344 
51 SGRO 1,2024 0,9185 0,5813 
52 SIMP 1,0864 0,8970 0,7674 
53 SMAR 1,3553 1,4910 1,0751 
54 SMMT 0,2137 0,3284 0,6109 
55 SMRU - - 4,4216 
56 SSMS 4,3625 5,2770 4,4216 
57 TBLA 1,0518 1,8794 1,6268 
58 TINS 2,0564 1,4903 1,0292 
59 TOBA 1,5256 1,2241 0,9196 
60 UNSP 0,1414 0,1126 - 






































Tabel Statistik Deskriptif Arus Kas 
No. Kode Perusahaan Arus Kas 
2017 2018 2019 
1 AALI 28,6755 28,3465 27,8875 
2 ADRO 30,0791 30,2050 30,1758 
3 ANJT 25,9543 25,2501 25,5169 
4 ANTM 27,9525 28,2594 28,1220 
5 APEX 24,6397 25,7836 25,7724 
6 ARII 22,8659 26,0471 23,0506 
7 ARTI 26,0613 25,6043 23,1566 
8 ATPK - - 36,7065 
9 BIPI 28,1692 26,9501 25,3844 
10 BISI 27,1043 25,8643 - 
11 BORN 26,1272 22,5967 24,3537 
12 BRAU 24,2577 24,5907 - 
13 BSSR 27,9290 27,8306 26,9258 
14 BUMI - - 27,4201 
15 BWPT 26,7906 25,6818 27,3556 
16 BYAN 29,3978 29,7451 27,2567 
17 CITA 24,4655 26,9170 26,9801 
18 DEWA 21,5417 26,2903 27,0009 
19 DKFT 23,7619 25,2406 24,6658 
20 DOID 28,4451 28,5544 28,2646 
21 DSFI 24,0923 23,4720 23,8627 
22 DSNG 27,7217 26,4215 27,0984 
23 DSSA 28,7457 28,3120 26,1055 
24 ELSA 26,7033 26,5661 22,8032 
25 ENRG - - 28,1507 
26 ESSA 24,6368 26,6985 27,8281 
27 FIRE 24,8946 23,8091 24,4456 
28 GEMS 28,3903 27,7736 28,0136 
29 GOLL 24,8146 23,3488 24,4077 
30 GTBO 24,4361 - 24,3250 
31 GZCO 23,8890 25,6552 25,1743 
32 HRUM 27,3295 26,6111 26,5439 
33 INCO 28,3571 28,7160 28,6797 
34 ITMG 29,0946 29,2679 - 





36 KKGI 26,3517 25,0309 26,0075 
37 LSIP 27,8637 27,2204 28,0332 
38 MAGP 23,8644 25,5667 24,3733 
39 MBAP 27,5815 27,0654 27,3038 
40 MDKA 27,6102 27,3261 28,1694 
41 MEDC 29,4245 25,9085 29,3763 
42 MGNA 25,8967 29,2870 - 
43 MITI 21,9573 - 23,3377 
44 MYOH 26,7627 27,3954 26,2075 
45 PALM 25,2659 25,0552 24,2681 
46 PKPK 22,2421 28,1024 23,3882 
47 PSAB 27,2109 29,6938 27,1514 
48 PTBA 28,5129 27,7202 29,0888 
49 PTRO 27,3841 23,8798 27,8775 
50 RUIS 24,1706 26,7545 26,1319 
51 SGRO 27,4209 27,7752 27,4943 
52 SIMP 28,3164 27,3734 28,1482 
53 SMAR 28,4838 24,6970 29,0434 
54 SMMT 22,9707 26,5055 24,6179 
55 SMRU - - 27,4196 
56 SSMS 27,5339 26,5055 27,4196 
57 TBLA 28,3743 21,5176 27,7492 
58 TINS 25,7250 27,9822 28,3635 
59 TOBA 26,3095 27,0396 28,2007 
60 UNSP 25,8665 23,9986 - 


































Tabel Statistik Deskriptif Ukuran Perusahaan 
No. Kode Perusahaan Ukuran Perusahaan 
2017 2018 2019 
1 AALI 30,8547 30,9215 30,9259 
2 ADRO 32,1563 32,2584 32,2386 
3 ANJT 29,6743 29,7967 29,7932 
4 ANTM 31,0327 31,1368 31,0387 
5 APEX 29,6884 29,6396 29,5713 
6 ARII 29,1196 29,2542 29,8673 
7 ARTI 28,5497 28,6215 28,2107 
8 ATPK - - 37,7592 





10 BISI 28,5951 28,6481 - 
11 BORN 30,2263 30,2602 27,4936 
12 BRAU 29,9583 30,0003 - 
13 BSSR 28,6773 28,8978 28,8795 
14 BUMI - - 31,5711 
15 BWPT 30,4031 30,4138 30,3908 
16 BYAN 30,1194 30,4444 30,5083 
17 CITA 28,6162 28,8154 28,9820 
18 DEWA 29,3255 29,4246 29,6634 
19 DKFT 28,4497 28,6080 28,6076 
20 DOID 30,1813 30,4728 30,4293 
21 DSFI 26,6243 26,7271 27,5183 
22 DSNG 29,7654 30,0939 28,4904 
23 DSSA 31,2442 31,5237 28,9445 
24 ELSA 29,2111 29,3640 25,2729 
25 ENRG - - 29,8764 
26 ESSA 30,0398 30,2254 30,1515 
27 FIRE 26,8489 27,0746 27,0208 
28 GEMS 29,7104 29,9487 30,0159 
29 GOLL 28,5357 28,5849 28,8784 
30 GTBO 27,4149 - 27,3635 
31 GZCO 28,8781 28,6995 28,2970 
32 HRUM 29,4595 29,5445 29,4851 
33 INCO 31,0187 31,0934 31,2737 
34 ITMG 30,5438 30,6704 - 
35 JAWA 28,8348 28,8672 28,8809 
36 KKGI 27,9840 28,1605 28,1943 
37 LSIP 29,9188 29,9373 29,8594 
38 MAGP 27,8132 27,8944 27,8780 
39 MBAP 28,4095 28,5523 28,6155 
40 MDKA 29,2454 30,0780 30,2121 
41 MEDC 31,8783 26,1615 32,0550 
42 MGNA 26,1439 31,9625 - 
43 MITI 26,1774 - 24,7692 
44 MYOH 28,2427 28,4155 28,4315 
45 PALM 28,6860 28,3204 28,4770 
46 PKPK 25,6459 - 24,9951 
47 PSAB 30,1552 30,2165 30,2058 
48 PTBA 30,7215 30,8163 30,8929 
49 PTRO 29,4480 29,7161 29,6675 
50 RUIS 27,5895 27,6213 27,8553 
51 SGRO 29,7550 29,8303 29,8788 
52 SIMP 31,1532 31,1768 31,1838 
53 SMAR 30,9400 33,3123 30,9556 
54 SMMT 27,3104 27,4471 27,4935 
55 SMRU - - 29,8275 
56 SSMS 29,9107 30,0555 29,8275 





58 TINS 30,1056 30,3469 30,6447 
59 TOBA 29,1827 29,6145 29,8088 
60 UNSP 30,2735 30,2235 - 


































Tabel Statistik Deskriptif Umur Perusahaan 
No. Kode Perusahaan Umur Perusahaan 
2017 2018 2019 
1 AALI 29,2630 30,2630 31,2630 
2 ADRO 13,4356 14,4356 15,4356 
3 ANJT 24,7260 25,7260 26,7260 
4 ANTM 49,5233 50,5233 51,5233 
5 APEX 33,5534 34,5534 35,5534 
6 ARII 10,9370 11,9370 12,9370 
7 ARTI 24,7699 25,7699 26,7699 
8 ATPK - - 12,9370 
9 BIPI 10,7096 11,7096 12,9370 
10 BISI 34,5507 35,5507 - 
11 BORN 11,7534 12,7534 13,7534 
12 BRAU 16,2192 17,2192 - 
13 BSSR 27,1863 28,1863 29,1863 
14 BUMI - - 46,5452 
15 BWPT 17,1616 18,1616 19,1616 
16 BYAN 13,2411 14,2411 15,2411 
17 CITA 25,5288 26,5288 27,5288 
18 DEWA 26,2493 27,2493 28,2493 
19 DKFT 22,8712 23,8712 24,8712 
20 DOID 27,1151 28,1151 29,1151 
21 DSFI 44,2767 45,2767 46,2767 
22 DSNG 28,2740 29,2740 30,2740 
23 DSSA 21,4274 22,4274 23,4274 
24 ELSA 48,9644 49,9644 50,9644 
25 ENRG - - 18,2192 
26 ESSA 11,7808 12,7808 13,7808 
27 FIRE 2,8740 3,8740 4,8740 
28 GEMS 20,8164 21,8164 22,8164 
29 GOLL 10,0795 11,0795 12,0795 
30 GTBO 21,5726 - 23,5726 





32 HRUM 22,2356 23,2356 24,2356 
33 INCO 49,4685 50,4685 51,4685 
34 ITMG 30,3507 31,3507 - 
35 JAWA 97,0110 98,0110 99,0110 
36 KKGI 36,5068 37,5068 38,5068 
37 LSIP 55,0740 56,0740 57,0740 
38 MAGP 12,7260 13,7260 14,7260 
39 MBAP 25,6082 26,6082 27,6082 






42 MGNA 33,8356 38,5863 - 
43 MITI 24,3068 - 26,3068 
44 MYOH 17,8082 18,8082 19,8082 
45 PALM 11,1699 12,1699 13,1699 
46 PKPK 34,0904 - 36,0904 
47 PSAB 15,9726 16,9726 17,9726 
48 PTBA 36,8575 37,8575 38,8575 
49 PTRO 45,8904 46,8904 47,8904 
50 RUIS 33,3808 34,3808 35,3808 
51 SGRO 24,5836 25,5836 26,5836 
52 SIMP 25,4027 26,4027 27,4027 
53 SMAR 55,5753 56,5753 57,5753 
54 SMMT 37,8247 38,8247 39,8247 
55 SMRU - - 24,1233 
56 SSMS 22,1233 23,1233 24,1233 
57 TBLA 44,0548 45,0548 46,0548 
58 TINS 41,4411 42,4411 43,4411 
59 TOBA 10,4192 11,4192 12,4192 
60 UNSP 76,9178 77,9178 - 










































Tabel Perhitungan Financial Distress 2017 
Perhitungan X1 
No. Kode Perusahaan Total Laba Ditahan Total Aset 
1 AALI 18.235.803.000.000 20.639.161.000.000 
2 ADRO 26.645.136.108.000 65.504.376.780.000 
3 ANJT 4.096.394.279.400 6.567.206.985.960 
4 ANTM 9.765.721.053.000 21.012.334.697.000 
5 APEX -355.449.771.744 6.681.779.549.784 
6 ARII -1.394.753.052.000 3.875.391.852.000 
7 ARTI -104.174.966.723 1.904.529.986.103 
8 BIPI -3.424.095.968.472 16.315.647.029.208 
9 BISI 1.795.056.000.000 580.566.000.000 
10 BORN -19.265.316.573.108 8.752.540.531.236 
11 BRAU -10.884.097.376.904 6.968.940.722.364 
12 BSSR 1.075.229.514.408 1.778.370.971.820 
13 BWPT -642.888.000.000 14.851.812.000.000 
14 BYAN 2.605.949.752.488 7.842.474.481.608 
15 CITA 358.802.364.348 1.908.089.727.841 
16 DEWA -1.267.154.601.000 3.849.524.913.012 
17 DKFT -101.191.956.171 1.772.345.875.834 
18 DOID -157.758.019.596 8.109.397.760.172 
19 DSFI -109.157.057.555 150.846.066.506 
20 DSNG 2.512.259.000.000 6.614.549.000.000 
21 DSSA 8.590.931.451.996 27.785.800.484.400 
22 ELSA 1.938.147.000.000 2.475.904.000.000 
23 ESSA 684.637.029.996 9.944.234.872.176 
24 FIRE -16.118.918.003 247.286.426.101 
25 GEMS 978.862.915.560 2.380.202.476.788 
26 GOLL -30.916.383.627 2.413.153.748.986 
27 GTBO 227.741.256.792 760.591.846.248 
28 GZCO -852.675.000.000 3.238.426.000.000 
29 HRUM 2.616.533.260.416 1.959.627.170.988 
30 INCO 19.037.568.312.000 21.507.490.644.000 
31 ITMG 7.922.247.192.000 7.609.464.516.000 
32 JAWA 50.816.103.996 3.116.981.157.171 
33 KKGI 1.505.265.713.760 878.486.867.400 
34 LSIP 6.501.216.000.000 7.553.870.000.000 
35 MAGP -341.631.123.986 987.200.074.600 
36 MBAP 1.299.469.195.764 707.536.306.680 
37 MDKA 389.032.838.652 3.750.256.576.428 
38 MEDC 10.274.226.691.956 43.160.347.927.452 
39 MGNA -45.713.379.491 177.684.170.392 
40 MITI -4.679.505.140 76.430.065.902 
41 MYOH 900.730.867.968 678.818.475.600 
42 PALM 290.249.758.000 2.672.577.699.000 





44 PSAB 1.942.604.244.468 10.456.342.579.464 
45 PTBA 14.564.510.000.000 10.869.737.000.000 
46 PTRO 1.971.328.836.000 3.737.689.980.000 
47 RUIS 272.310.724.257 486.164.591.132 
48 SGRO 2.836.093.502.000 6.864.163.888.000 
49 SIMP 9.503.745.000.000 27.136.604.000.000 
50 SMAR 8.931.361.000.000 15.883.190.000.000 
51 SMMT -21.329.887.107 699.875.279.350 
52 SSMS 2.585.592.255.000 4.877.347.512.000 
53 TBLA 2.685.680.000.000 9.476.003.000.000 
54 TINS 5.818.852.000.000 4.879.343.000.000 
55 TOBA 780.091.536.840 3.359.725.816.704 
56 UNSP -7.146.173.000.000 12.375.870.000.000 
57 ZINC -58.388.938.063 502.276.136.205 
 
Perhitungan X2 
No. Kode Perusahaan Pendapatan Total Aset 
1 AALI 17.305.688.000.000 4.480.448.000.000 
2 ADRO 44.143.895.484.000 26.813.686.776.000 
3 ANJT 2.192.029.549.440 1.148.327.165.844 
4 ANTM 12.653.619.205.000 9.001.938.755.000 
5 APEX 1.008.988.180.620 1.144.013.943.276 
6 ARII 389.247.588.000 555.549.288.000 
7 ARTI 249.768.643.362 601.519.834.447 
8 BIPI 44.256.289.692 1.885.748.707.668 
9 BISI 2.310.290.000.000 2.041.770.000.000 
10 BORN 3.275.555.086.812 4.647.515.539.080 
11 BRAU 1.223.774.785.620 3.281.499.867.924 
12 BSSR 5.318.594.367.432 1.068.571.254.972 
13 BWPT 3.045.954.000.000 1.139.336.000.000 
14 BYAN 14.460.810.549.276 4.199.165.939.112 
15 CITA 724.494.516.292 770.160.984.827 
16 DEWA 3.289.330.760.952 1.594.063.519.188 
17 DKFT 56.338.867.827 495.209.951.135 
18 DOID 10.358.911.270.392 4.701.339.209.604 
19 DSFI 647.380.916.462 214.552.103.599 
20 DSNG 5.159.911.000.000 1.837.566.000.000 
21 DSSA 17.906.981.127.672 9.298.172.656.140 
22 ELSA 4.978.986.000.000 2.379.465.000.000 
23 ESSA 456.623.200.992 1.175.886.426.156 
24 FIRE 176.933.034.482 210.136.436.553 
25 GEMS 10.289.006.692.884 5.619.476.737.644 
26 GOLL 214.860.495.031 58.044.412.244 
27 GTBO 126.187.535.184 45.039.309.900 
28 GZCO 646.945.000.000 241.830.000.000 





30 INCO 8.526.217.032.000 8.088.914.688.000 
31 ITMG 22.889.684.700.000 10.797.701.808.000 
32 JAWA 555.139.580.764 215.597.176.607 
33 KKGI 1.134.838.004.808 544.779.278.304 
34 LSIP 4.738.022.000.000 2.298.825.000.000 
35 MAGP 296.912.689.010 212.679.836.667 
36 MBAP 3.503.324.442.156 1.470.697.070.496 
37 MDKA 1.753.455.928.860 1.274.310.153.324 
38 MEDC 12.262.477.047.696 26.757.978.863.184 
39 MGNA 198.690.664.862 48.343.503.453 
40 MITI 28.672.612.639 157.296.460.281 
41 MYOH 2.547.973.484.484 1.164.630.449.700 
42 PALM 759.994.916.000 199.304.199.000 
43 PKPK 11.148.530.000 41.985.982.000 
44 PSAB 2.972.513.219.592 2.024.751.648.300 
45 PTBA 19.471.030.000.000 11.117.745.000.000 
46 PTRO 4.246.972.848.000 2.415.825.168.000 
47 RUIS 1.125.128.522.648 473.183.146.618 
48 SGRO 3.616.482.911.000 1.499.979.744.000 
49 SIMP 15.826.648.000.000 6.722.550.000.000 
50 SMAR 35.318.102.000.000 11.473.165.000.000 
51 SMMT 57.637.418.578 25.788.635.032 
52 SSMS 3.240.831.859.000 4.896.504.956.000 
53 TBLA 8.974.708.000.000 4.878.222.000.000 
54 TINS 9.217.160.000.000 6.996.966.000.000 
55 TOBA 4.209.491.980.848 1.359.557.786.640 
56 UNSP 1.504.817.000.000 1.672.811.000.000 
57 ZINC 435.867.897.835 209.897.831.891 
 
Perhitungan X3 
No. Kode Perusahaan EBT Total Ekuitas 
1 AALI 2.880.046.000.000 18.712.477.000.000 
2 ADRO 12.593.285.988.000 55.433.362.596.000 
3 ANJT 975.643.084.332 5.356.261.682.160 
4 ANTM 454.396.524.000 18.490.403.517.000 
5 APEX -1.454.048.001.036 -636.695.155.932 
6 ARII -96.678.528.000 538.736.220.000 
7 ARTI 32.871.461.999 1.760.159.081.900 
8 BIPI 880.777.847.748 2.981.253.725.340 
9 BISI 519.197.000.000 2.200.110.000.000 
10 BORN 726.067.057.860 -9.700.278.962.544 
11 BRAU 1.240.266.942.144 -759.770.959.380 
12 BSSR 1.513.156.692.168 2.030.718.864.900 
13 BWPT -166.093.000.000 6.062.693.000.000 





15 CITA 46.827.759.377 914.494.891.667 
16 DEWA 146.693.720.244 3.082.881.730.632 
17 DKFT -58.730.253.510 1.169.437.241.744 
18 DOID 1.174.648.247.340 2.400.271.738.848 
19 DSFI 9.155.401.920 161.185.212.532 
20 DSNG 935.280.000.000 3.314.042.000.000 
21 DSSA 2.597.640.777.636 19.695.871.281.516 
22 ELSA 336.809.000.000 3.051.920.000.000 
23 ESSA 57.612.490.656 2.868.085.614.936 
24 FIRE -1.667.094.052 224.495.481.967 
25 GEMS 2.266.684.394.448 3.958.970.967.828 
26 GOLL -23.409.731.669 2.471.198.161.230 
27 GTBO 566.265.756 642.909.379.668 
28 GZCO -216.689.000.000 1.500.650.000.000 
29 HRUM 989.423.554.464 5.363.121.061.656 
30 INCO -311.874.960.000 24.648.784.116.000 
31 ITMG 4.905.121.140.000 12.980.867.172.000 
32 JAWA -245.730.047.067 855.051.699.342 
33 KKGI 266.042.170.836 1.200.622.391.652 
34 LSIP 962.514.000.000 8.230.441.000.000 
35 MAGP -157.274.863.282 711.150.365.306 
36 MBAP 1.066.537.280.184 1.656.979.211.868 
37 MDKA 854.757.396.372 2.567.497.182.132 
38 MEDC 3.976.386.542.484 19.003.400.906.304 
39 MGNA -33.547.195.262 53.540.927.936 
40 MITI -19.165.121.524 82.975.483.946 
41 MYOH 230.541.872.256 1.389.230.114.964 
42 PALM 73.107.868.000 1.563.097.336.000 
43 PKPK -19.517.958.000 59.323.036.000 
44 PSAB 379.061.713.872 4.742.130.083.472 
45 PTBA 6.067.783.000.000 13.799.985.000.000 
46 PTRO 213.408.096.000 2.558.241.744.000 
47 RUIS 37.874.919.864 380.288.865.591 
48 SGRO 410.267.808.000 4.084.486.999.000 
49 SIMP 1.130.137.000.000 18.526.820.000.000 
50 SMAR 1.206.336.000.000 11.532.233.000.000 
51 SMMT 40.078.001.432 419.360.249.695 
52 SSMS 1.120.374.369.000 4.181.993.107.000 
53 TBLA 1.274.594.000.000 4.256.654.000.000 
54 TINS 716.211.000.000 6.061.493.000.000 
55 TOBA 815.528.728.836 2.368.182.582.804 
56 UNSP -1.186.892.000.000 -312.475.000.000 









No. Kode Perusahaan Arus Kas 
Operasional 
Total Kewajiban 
1 AALI 2.841.822.000.000 6.407.132.000.000 
2 ADRO 11.565.656.640.000 36.884.700.960.000 
3 ANJT 186.977.898.912 2.359.272.469.644 
4 ANTM 1.379.176.412.000 11.523.869.935.000 
5 APEX 50.221.812.792 8.462.488.648.992 
6 ARII -8.521.692.000 3.892.204.920.000 
7 ARTI 208.102.114.003 745.890.738.650 
8 BIPI -1.712.894.883.264 15.220.142.011.536 
9 BISI 590.514.000.000 422.226.000.000 
10 BORN 222.268.623.480 23.100.335.032.860 
11 BRAU -34.274.136.840 11.010.211.536.120 
12 BSSR 1.347.074.862.660 816.223.361.892 
13 BWPT 431.512.000.000 9.928.455.000.000 
14 BYAN 5.851.958.995.104 5.056.239.880.908 
15 CITA -42.191.262.195 1.763.755.821.001 
16 DEWA -2.266.905.552 2.360.706.701.568 
17 DKFT 20.876.172.728 1.098.118.585.225 
18 DOID 2.257.014.008.172 10.410.465.230.928 
19 DSFI -29.051.881.660 204.212.957.573 
20 DSNG 1.094.970.000.000 5.138.073.000.000 
21 DSSA 3.048.564.389.220 17.388.372.819.024 
22 ELSA 395.459.000.000 1.803.449.000.000 
23 ESSA 50.076.618.876 8.252.035.683.396 
24 FIRE -64.804.521.909 232.927.380.687 
25 GEMS 2.136.745.241.940 4.040.708.246.604 
26 GOLL 59.820.553.498 1.533.478.361.415 
27 GTBO 40.970.222.292 162.721.776.480 
28 GZCO 23.705.000.000 1.979.606.000.000 
29 HRUM 739.723.265.736 861.413.664.252 
30 INCO 2.066.896.428.000 4.947.621.216.000 
31 ITMG 4.321.500.396.000 5.426.299.152.000 
32 JAWA -156.231.590.180 2.477.526.634.436 
33 KKGI 278.237.673.996 222.643.754.052 
34 LSIP 1.261.942.000.000 1.622.254.000.000 
35 MAGP 23.129.691.618 488.729.545.961 
36 MBAP 951.681.292.200 521.254.165.308 
37 MDKA 979.414.143.036 2.457.069.547.620 
38 MEDC 6.010.065.984.084 50.914.925.884.332 
39 MGNA 176.516.634.874 172.486.745.909 
40 MITI 3.435.023.363 150.751.042.237 
41 MYOH 419.670.963.252 454.218.810.336 
42 PALM 93.934.411.000 1.308.784.562.000 
43 PKPK 4.566.815.000 78.040.266.000 





45 PTBA 2.415.444.000.000 8.187.497.000.000 
46 PTRO 781.177.680.000 3.595.273.404.000 
47 RUIS 31.415.476.036 579.058.872.159 
48 SGRO 810.464.371.000 4.279.656.633.000 
49 SIMP 1.984.588.000.000 15.332.334.000.000 
50 SMAR 2.346.166.000.000 15.842.122.000.000 
51 SMMT -9.463.298.519 306.303.664.687 
52 SSMS 907.461.958.000 5.591.859.361.000 
53 TBLA 2.102.790.000.000 10.097.571.000.000 
54 TINS -148.667.000.000 5.814.816.000.000 
55 TOBA 266.725.260.996 2.351.101.020.540 
56 UNSP 171.265.000.000 14.361.156.000.000 
57 ZINC 32.840.284.907 233.362.906.820 
 
Perhitungan X5 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Ekuitas 
1 AALI 6.407.132.000.000 18.712.477.000.000 
2 ADRO 36.884.700.960.000 55.433.362.596.000 
3 ANJT 2.359.272.469.644 5.356.261.682.160 
4 ANTM 11.523.869.935.000 18.490.403.517.000 
5 APEX 8.462.488.648.992 -636.695.155.932 
6 ARII 3.892.204.920.000 538.736.220.000 
7 ARTI 745.890.738.650 1.760.159.081.900 
8 BIPI 15.220.142.011.536 2.981.253.725.340 
9 BISI 422.226.000.000 2.200.110.000.000 
10 BORN 23.100.335.032.860 -9.700.278.962.544 
11 BRAU 11.010.211.536.120 -759.770.959.380 
12 BSSR 816.223.361.892 2.030.718.864.900 
13 BWPT 9.928.455.000.000 6.062.693.000.000 
14 BYAN 5.056.239.880.908 6.985.400.539.812 
15 CITA 1.763.755.821.001 914.494.891.667 
16 DEWA 2.360.706.701.568 3.082.881.730.632 
17 DKFT 1.098.118.585.225 1.169.437.241.744 
18 DOID 10.410.465.230.928 2.400.271.738.848 
19 DSFI 204.212.957.573 161.185.212.532 
20 DSNG 5.138.073.000.000 3.314.042.000.000 
21 DSSA 17.388.372.819.024 19.695.871.281.516 
22 ELSA 1.803.449.000.000 3.051.920.000.000 
23 ESSA 8.252.035.683.396 2.868.085.614.936 
24 FIRE 232.927.380.687 224.495.481.967 
25 GEMS 4.040.708.246.604 3.958.970.967.828 
26 GOLL 1.533.478.361.415 2.471.198.161.230 
27 GTBO 162.721.776.480 642.909.379.668 
28 GZCO 1.979.606.000.000 1.500.650.000.000 
29 HRUM 861.413.664.252 5.363.121.061.656 





31 ITMG 5.426.299.152.000 12.980.867.172.000 
32 JAWA 2.477.526.634.436 855.051.699.342 
33 KKGI 222.643.754.052 1.200.622.391.652 
34 LSIP 1.622.254.000.000 8.230.441.000.000 
35 MAGP 488.729.545.961 711.150.365.306 
36 MBAP 521.254.165.308 1.656.979.211.868 
37 MDKA 2.457.069.547.620 2.567.497.182.132 
38 MEDC 50.914.925.884.332 19.003.400.906.304 
39 MGNA 172.486.745.909 53.540.927.936 
40 MITI 150.751.042.237 82.975.483.946 
41 MYOH 454.218.810.336 1.389.230.114.964 
42 PALM 1.308.784.562.000 1.563.097.336.000 
43 PKPK 78.040.266.000 59.323.036.000 
44 PSAB 7.738.964.144.292 4.742.130.083.472 
45 PTBA 8.187.497.000.000 13.799.985.000.000 
46 PTRO 3.595.273.404.000 2.558.241.744.000 
47 RUIS 579.058.872.159 380.288.865.591 
48 SGRO 4.279.656.633.000 4.084.486.999.000 
49 SIMP 15.332.334.000.000 18.526.820.000.000 
50 SMAR 15.842.122.000.000 11.532.233.000.000 
51 SMMT 306.303.664.687 419.360.249.695 
52 SSMS 5.591.859.361.000 4.181.993.107.000 
53 TBLA 10.097.571.000.000 4.256.654.000.000 
54 TINS 5.814.816.000.000 6.061.493.000.000 
55 TOBA 2.351.101.020.540 2.368.182.582.804 
56 UNSP 14.361.156.000.000 -312.475.000.000 
57 ZINC 233.362.906.820 478.811.061.276 
 
Perhitungan X6 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Aset 
1 AALI 2.309.417.000.000 25.119.609.000.000 
2 ADRO 10.476.695.496.000 92.318.063.556.000 
3 ANJT 753.309.173.040 7.715.534.151.804 
4 ANTM 5.552.461.635.000 30.014.273.452.000 
5 APEX 5.098.826.203.476 7.825.793.493.060 
6 ARII 2.410.216.296.000 4.430.941.140.000 
7 ARTI 88.248.974.941 2.506.049.820.550 
8 BIPI 9.004.588.823.844 18.201.395.736.876 
9 BISI 362.250.000.000 2.622.336.000.000 
10 BORN 11.960.820.355.092 13.400.056.070.316 
11 BRAU 6.973.208.301.720 10.250.440.590.288 
12 BSSR 737.425.497.840 2.846.942.226.792 
13 BWPT 2.652.447.000.000 15.991.148.000.000 
14 BYAN 4.100.158.929.900 12.041.640.420.720 
15 CITA 1.417.754.496.899 2.678.250.712.668 





17 DKFT 618.715.726.891 2.267.555.826.969 
18 DOID 2.958.798.538.548 12.810.736.969.776 
19 DSFI 152.205.007.314 365.398.170.105 
20 DSNG 1.724.895.000.000 8.452.115.000.000 
21 DSSA 5.595.323.864.520 37.083.973.140.540 
22 ELSA 1.757.781.000.000 4.855.369.000.000 
23 ESSA 1.741.631.546.064 11.120.121.298.332 
24 FIRE 78.581.189.669 457.422.862.654 
25 GEMS 3.340.316.870.616 7.999.679.214.432 
26 GOLL 456.335.199.382 2.471.198.161.230 
27 GTBO 78.117.497.040 805.631.156.148 
28 GZCO 260.500.000.000 3.480.256.000.000 
29 HRUM 749.948.456.160 6.224.534.725.908 
30 INCO 1.751.756.400.000 29.596.405.332.000 
31 ITMG 4.437.078.384.000 18.407.166.324.000 
32 JAWA 1.274.614.033.145 3.332.578.333.778 
33 KKGI 153.871.355.808 1.423.266.145.704 
34 LSIP 416.258.000.000 9.852.695.000.000 
35 MAGP 275.142.390.216 1.199.879.911.267 
36 MBAP 465.042.199.152 2.178.233.377.176 
37 MDKA 1.404.417.815.856 5.024.566.729.752 
38 MEDC 17.526.249.555.060 69.918.326.790.636 
39 MGNA 18.368.509.173 226.027.673.845 
40 MITI 126.344.141.646 233.726.526.183 
41 MYOH 409.347.753.048 1.843.448.925.300 
42 PALM 324.526.289.000 2.871.881.898.000 
43 PKPK 3.066.607.000 137.363.302.000 
44 PSAB 2.291.199.568.188 12.481.094.227.764 
45 PTBA 4.396.619.000.000 21.987.482.000.000 
46 PTRO 1.404.453.420.000 6.153.515.148.000 
47 RUIS 471.048.328.188 959.347.737.750 
48 SGRO 1.247.463.556.000 8.364.143.632.000 
49 SIMP 6.187.987.000.000 33.859.154.000.000 
50 SMAR 8.465.263.000.000 27.356.355.000.000 
51 SMMT 120.678.159.590 725.663.914.382 
52 SSMS 1.122.416.497.000 9.773.852.468.000 
53 TBLA 4.637.980.000.000 14.354.225.000.000 
54 TINS 3.402.526.000.000 11.876.309.000.000 
55 TOBA 891.154.735.128 4.719.283.603.344 
56 UNSP 11.830.333.000.000 14.048.681.000.000 










No. Kode Perusahaan Ln(Aset 
Berwujud) 
1 AALI 20.639.161.000.000 
2 ADRO 65.504.376.780.000 
3 ANJT 6.567.206.985.960 
4 ANTM 21.012.334.697.000 
5 APEX 6.681.779.549.784 
6 ARII 3.875.391.852.000 
7 ARTI 1.904.529.986.103 
8 BIPI 16.315.647.029.208 
9 BISI 580.566.000.000 
10 BORN 8.752.540.531.236 
11 BRAU 6.968.940.722.364 
12 BSSR 1.778.370.971.820 
13 BWPT 14.851.812.000.000 
14 BYAN 7.842.474.481.608 
15 CITA 1.908.089.727.841 
16 DEWA 3.849.524.913.012 
17 DKFT 1.772.345.875.834 
18 DOID 8.109.397.760.172 
19 DSFI 150.846.066.506 
20 DSNG 6.614.549.000.000 
21 DSSA 27.785.800.484.400 
22 ELSA 2.475.904.000.000 
23 ESSA 9.944.234.872.176 
24 FIRE 247.286.426.101 
25 GEMS 2.380.202.476.788 
26 GOLL 2.413.153.748.986 
27 GTBO 760.591.846.248 
28 GZCO 3.238.426.000.000 
29 HRUM 1.959.627.170.988 
30 INCO 21.507.490.644.000 
31 ITMG 7.609.464.516.000 
32 JAWA 3.116.981.157.171 
33 KKGI 878.486.867.400 
34 LSIP 7.553.870.000.000 
35 MAGP 987.200.074.600 
36 MBAP 707.536.306.680 
37 MDKA 3.750.256.576.428 
38 MEDC 43.160.347.927.452 
39 MGNA 177.684.170.392 
40 MITI 76.430.065.902 
41 MYOH 678.818.475.600 
42 PALM 2.672.577.699.000 
43 PKPK 95.377.320.000 





45 PTBA 10.869.737.000.000 
46 PTRO 3.737.689.980.000 
47 RUIS 486.164.591.132 
48 SGRO 6.864.163.888.000 
49 SIMP 27.136.604.000.000 
50 SMAR 15.883.190.000.000 
51 SMMT 699.875.279.350 
52 SSMS 4.877.347.512.000 
53 TBLA 9.476.003.000.000 
54 TINS 4.879.343.000.000 
55 TOBA 3.359.725.816.704 
56 UNSP 12.375.870.000.000 








Aset Lancar Liabilitas Lancar Total Kewajiban 
1 AALI 4.480.448.000.000 2.309.417.000.000 6.407.132.000.000 
2 ADRO 26.813.686.776.000 10.476.695.496.000 36.884.700.960.000 
3 ANJT 1.148.327.165.844 753.309.173.040 2.359.272.469.644 
4 ANTM 9.001.938.755.000 5.552.461.635.000 11.523.869.935.000 
5 APEX 1.144.013.943.276 5.098.826.203.476 8.462.488.648.992 
6 ARII 555.549.288.000 2.410.216.296.000 3.892.204.920.000 
7 ARTI 601.519.834.447 88.248.974.941 745.890.738.650 
8 BIPI 1.885.748.707.668 9.004.588.823.844 15.220.142.011.536 
9 BISI 2.041.770.000.000 362.250.000.000 422.226.000.000 
10 BORN 4.647.515.539.080 11.960.820.355.092 23.100.335.032.860 
11 BRAU 3.281.499.867.924 6.973.208.301.720 11.010.211.536.120 
12 BSSR 1.068.571.254.972 737.425.497.840 816.223.361.892 
13 BWPT 1.139.336.000.000 2.652.447.000.000 9.928.455.000.000 
14 BYAN 4.199.165.939.112 4.100.158.929.900 5.056.239.880.908 
15 CITA 770.160.984.827 1.417.754.496.899 1.763.755.821.001 
16 DEWA 1.594.063.519.188 1.908.538.299.744 2.360.706.701.568 
17 DKFT 495.209.951.135 618.715.726.891 1.098.118.585.225 
18 DOID 4.701.339.209.604 2.958.798.538.548 10.410.465.230.928 
19 DSFI 214.552.103.599 152.205.007.314 204.212.957.573 
20 DSNG 1.837.566.000.000 1.724.895.000.000 5.138.073.000.000 
21 DSSA 9.298.172.656.140 5.595.323.864.520 17.388.372.819.024 
22 ELSA 2.379.465.000.000 1.757.781.000.000 1.803.449.000.000 
23 ESSA 1.175.886.426.156 1.741.631.546.064 8.252.035.683.396 
24 FIRE 210.136.436.553 78.581.189.669 232.927.380.687 
25 GEMS 5.619.476.737.644 3.340.316.870.616 4.040.708.246.604 
26 GOLL 58.044.412.244 456.335.199.382 1.533.478.361.415 
27 GTBO 45.039.309.900 78.117.497.040 162.721.776.480 





29 HRUM 4.264.907.554.920 749.948.456.160 861.413.664.252 
30 INCO 8.088.914.688.000 1.751.756.400.000 4.947.621.216.000 
31 ITMG 10.797.701.808.000 4.437.078.384.000 5.426.299.152.000 
32 JAWA 215.597.176.607 1.274.614.033.145 2.477.526.634.436 
33 KKGI 544.779.278.304 153.871.355.808 222.643.754.052 
34 LSIP 2.298.825.000.000 416.258.000.000 1.622.254.000.000 
35 MAGP 212.679.836.667 275.142.390.216 488.729.545.961 
36 MBAP 1.470.697.070.496 465.042.199.152 521.254.165.308 
37 MDKA 1.274.310.153.324 1.404.417.815.856 2.457.069.547.620 
38 MEDC 26.757.978.863.184 17.526.249.555.060 50.914.925.884.332 
39 MGNA 48.343.503.453 18.368.509.173 172.486.745.909 
40 MITI 157.296.460.281 126.344.141.646 150.751.042.237 
41 MYOH 1.164.630.449.700 409.347.753.048 454.218.810.336 
42 PALM 199.304.199.000 324.526.289.000 1.308.784.562.000 
43 PKPK 41.985.982.000 3.066.607.000 78.040.266.000 
44 PSAB 2.024.751.648.300 2.291.199.568.188 7.738.964.144.292 
45 PTBA 11.117.745.000.000 4.396.619.000.000 8.187.497.000.000 
46 PTRO 2.415.825.168.000 1.404.453.420.000 3.595.273.404.000 
47 RUIS 473.183.146.618 471.048.328.188 579.058.872.159 
48 SGRO 1.499.979.744.000 1.247.463.556.000 4.279.656.633.000 
49 SIMP 6.722.550.000.000 6.187.987.000.000 15.332.334.000.000 
50 SMAR 11.473.165.000.000 8.465.263.000.000 15.842.122.000.000 
51 SMMT 25.788.635.032 120.678.159.590 306.303.664.687 
52 SSMS 4.896.504.956.000 1.122.416.497.000 5.591.859.361.000 
53 TBLA 4.878.222.000.000 4.637.980.000.000 10.097.571.000.000 
54 TINS 6.996.966.000.000 3.402.526.000.000 5.814.816.000.000 
55 TOBA 1.359.557.786.640 891.154.735.128 2.351.101.020.540 
56 UNSP 1.672.811.000.000 11.830.333.000.000 14.361.156.000.000 
57 ZINC 209.897.831.891 188.368.771.013 233.362.906.820 
 
Perhitungan X9 
No. Kode Perusahaan Log Ebit Biaya Bunga 
1 AALI 2.880.046.000.000 132.446.000.000 
2 ADRO 12.593.285.988.000 717.962.712.000 
3 ANJT 975.643.084.332 32.941.501.368 
4 ANTM 454.396.524.000 607.685.684.000 
5 APEX -1.454.048.001.036 531.290.483.064 
6 ARII -96.678.528.000 49.382.460.000 
7 ARTI 32.871.461.999 57.975.673.176 
8 BIPI 880.777.847.748 316.532.816.592 
9 BISI 519.197.000.000 78.000.000 
10 BORN 726.067.057.860 27.096.000.000 
11 BRAU 1.240.266.942.144 172.516.668.876 
12 BSSR 1.513.156.692.168 9.153.055.896 
13 BWPT -166.093.000.000 602.913.000.000 





15 CITA 46.827.759.377 58.665.762.448 
16 DEWA 146.693.720.244 80.082.228.000 
17 DKFT -58.730.253.510 128.124.559 
18 DOID 1.174.648.247.340 703.222.569.288 
19 DSFI 9.155.401.920 9.792.574.539 
20 DSNG 935.280.000.000 271.890.000.000 
21 DSSA 2.597.640.777.636 824.514.195.972 
22 ELSA 336.809.000.000 17.070.000.000 
23 ESSA 57.612.490.656 63.623.765.352 
24 FIRE -1.667.094.052 8.300.004.376 
25 GEMS 2.266.684.394.448 60.559.194.204 
26 GOLL -23.409.731.669 6.500.246.936 
27 GTBO 566.265.756 401.833.680 
28 GZCO -216.689.000.000 154.486.000.000 
29 HRUM 989.423.554.464 21.796.374.648 
30 INCO -311.874.960.000 105.742.140.000 
31 ITMG 4.905.121.140.000 10.743.564.000 
32 JAWA -245.730.047.067 164.158.285.721 
33 KKGI 266.042.170.836 2.239.186.344 
34 LSIP 962.514.000.000 539.000.000 
35 MAGP -157.274.863.282 7.997.874.976 
36 MBAP 1.066.537.280.184 3.361.583.952 
37 MDKA 854.757.396.372 119.344.928.112 
38 MEDC 3.976.386.542.484 1.904.417.783.928 
39 MGNA -33.547.195.262 30.045.640.761 
40 MITI -19.165.121.524 15.022.100.982 
41 MYOH 230.541.872.256 7.697.065.884 
42 PALM 73.107.868.000 105.179.916.000 
43 PKPK -19.517.958.000 4.427.303.000 
44 PSAB 379.061.713.872 400.690.919.748 
45 PTBA 6.067.783.000.000 103.589.000.000 
46 PTRO 213.408.096.000 124.573.860.000 
47 RUIS 37.874.919.864 41.197.397.519 
48 SGRO 410.267.808.000 193.986.519.000 
49 SIMP 1.130.137.000.000 696.153.000.000 
50 SMAR 1.206.336.000.000 479.717.000.000 
51 SMMT 40.078.001.432 12.767.690.901 
52 SSMS 1.120.374.369.000 341.795.138.000 
53 TBLA 1.274.594.000.000 432.879.000.000 
54 TINS 716.211.000.000 200.412.000.000 
55 TOBA 815.528.728.836 74.940.260.724 
56 UNSP -1.186.892.000.000 1.016.605.000.000 














X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 
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Perhitungan Financial Distress 2018 
Perhitungan X1 
No. Kode Perusahaan Total Laba Ditahan Total Aset 
1 AALI 18.989.629.000.000 26.856.967.000.000 
2 ADRO 31.297.452.237.000 102.246.793.155.000 
3 ANJT 4.362.501.241.305 8.720.529.388.596 
4 ANTM 10.591.179.044.000 33.306.390.807.000 
5 APEX -1.883.113.048.503 7.453.015.886.538 
6 ARII -1.902.195.198.000 5.069.291.265.000 
7 ARTI -92.756.380.634 2.692.455.709.206 





9 BISI 1.904.846.000.000 2.765.010.000.000 
10 BORN -21.266.792.748.054 13.862.249.634.132 
11 BRAU -10.951.891.568.904 10.689.397.687.008 
12 BSSR 1.154.905.075.530 3.549.296.025.162 
13 BWPT -897.571.000.000 16.163.267.000.000 
14 BYAN 7.872.569.193.213 16.665.660.005.571 
15 CITA 1.016.239.384.502 3.268.567.743.522 
16 DEWA -1.317.410.408.619 6.011.040.393.792 
17 DKFT -153.737.273.961 2.656.465.232.390 
18 DOID 1.003.281.388.524 17.146.875.509.991 
19 DSFI -100.574.805.538 404.997.860.246 
20 DSNG 2.849.290.000.000 11.738.892.000.000 
21 DSSA 10.496.691.201.474 49.044.118.776.723 
22 ELSA 2.177.390.000.000 5.657.327.000.000 
23 ESSA 1.337.842.534.860 13.388.028.640.965 
24 FIRE -18.838.180.438 573.239.122.900 
25 GEMS 1.390.491.859.572 10.151.856.249.030 
26 GOLL -138.948.616.615 2.595.684.229.133 
27 GZCO -1.193.632.000.000 2.910.873.000.000 
28 HRUM 2.601.400.768.983 6.776.951.532.795 
29 INCO 21.280.611.474.000 31.893.707.412.000 
30 ITMG 8.695.637.766.000 20.892.144.168.000 
31 JAWA -247.656.216.491 3.442.393.738.873 
32 KKGI 1.611.683.472.501 1.698.117.665.301 
33 LSIP 6.606.765.000.000 10.037.294.000.000 
34 MAGP -383.945.875.832 1.301.381.665.688 
35 MBAP 1.416.999.750.021 2.512.587.623.022 
36 MDKA 1.175.846.744.718 11.553.077.602.818 
37 MEDC 10.238.866.510.491 76.059.913.835.826 
38 MGNA -48.714.479.501 230.027.873.848 
39 MYOH 1.159.079.354.109 2.191.353.225.138 
40 PALM 372.477.233.000 1.992.544.414.000 
41 PSAB 2.343.040.179.633 13.269.737.131.506 
42 PTBA 16.814.700.000.000 24.172.933.000.000 
43 PTRO 2.360.431.962.000 8.045.513.271.000 
44 RUIS 297.978.385.013 990.372.318.692 
45 SGRO 2.782.809.224.000 9.018.844.952.000 
46 SIMP 9.403.861.000.000 34.666.506.000.000 
47 SMAR 9.599.347.000.000 293.310.310.000.000 
48 SMMT 55.281.113.390 831.965.937.268 
49 SSMS 2.435.669.532.000 11.296.112.298.000 
50 TBLA 3.200.596.000.000 16.339.916.000.000 
51 TINS 6.174.365.000.000 15.117.948.000.000 
52 TOBA 1.385.607.345.867 7.267.770.532.314 
53 UNSP -8.625.958.000.000 13.363.483.000.000 







No. Kode Perusahaan Pendapatan Total Aset 
1 AALI 19.084.387.000.000 26.856.967.000.000 
2 ADRO 52.417.614.231.000 102.246.793.155.000 
3 ANJT 2.196.787.394.160 8.720.529.388.596 
4 ANTM 25.241.268.367.000 33.306.390.807.000 
5 APEX 1.326.606.596.631 7.453.015.886.538 
6 ARII 552.609.441.000 5.069.291.265.000 
7 ARTI 305.320.473.037 2.692.455.709.206 
8 BIPI 393.305.654.277 17.854.502.072.094 
9 BISI 2.265.615.000.000 2.765.010.000.000 
10 BORN 763.827.019.002 13.862.249.634.132 
11 BRAU 1.291.501.237.620 10.689.397.687.008 
12 BSSR 6.421.344.627.843 3.549.296.025.162 
13 BWPT 3.083.389.000.000 16.163.267.000.000 
14 BYAN 24.280.543.105.452 16.665.660.005.571 
15 CITA 2.002.672.812.898 3.268.567.743.522 
16 DEWA 3.998.162.090.619 6.011.040.393.792 
17 DKFT 518.585.515.663 2.656.465.232.390 
18 DOID 12.923.693.059.005 17.146.875.509.991 
19 DSFI 652.519.543.510 404.997.860.246 
20 DSNG 4.761.805.000.000 11.738.892.000.000 
21 DSSA 25.614.582.784.902 49.044.118.776.723 
22 ELSA 6.624.774.000.000 5.657.327.000.000 
23 ESSA 2.143.790.554.410 13.388.028.640.965 
24 FIRE 783.590.762.184 573.239.122.900 
25 GEMS 15.133.492.370.196 10.151.856.249.030 
26 GOLL 98.391.684.290 2.595.684.229.133 
27 GZCO 565.455.000.000 2.910.873.000.000 
28 HRUM 4.875.865.506.990 6.776.951.532.795 
29 INCO 11.250.288.900.000 31.893.707.412.000 
30 ITMG 29.072.490.030.000 20.892.144.168.000 
31 JAWA 745.508.896.455 3.442.393.738.873 
32 KKGI 824.584.487.310 1.698.117.665.301 
33 LSIP 4.019.846.000.000 10.037.294.000.000 
34 MAGP 175.631.681.999 1.301.381.665.688 
35 MBAP 3.738.096.797.949 2.512.587.623.022 
36 MDKA 4.255.709.007.060 11.553.077.602.818 
37 MEDC 17.641.500.666.588 76.059.913.835.826 
38 MGNA 200.690.964.892 230.027.873.848 
39 MYOH 3.491.580.841.182 2.191.353.225.138 
40 PALM 446.646.667.000 1.992.544.414.000 
41 PSAB 3.223.483.430.166 13.269.737.131.506 
42 PTBA 21.166.993.000.000 24.172.933.000.000 
43 PTRO 6.744.409.902.000 8.045.513.271.000 
44 RUIS 1.298.117.469.650 990.372.318.692 





46 SIMP 14.190.099.000.000 34.666.506.000.000 
47 SMAR 37.391.643.000.000 293.310.310.000.000 
48 SMMT 190.410.914.134 831.965.937.268 
49 SSMS 3.710.780.545.000 11.296.112.298.000 
50 TBLA 8.614.889.000.000 16.339.916.000.000 
51 TINS 11.049.946.000.000 15.117.948.000.000 
52 TOBA 6.349.112.183.439 7.267.770.532.314 
53 UNSP 1.951.840.000.000 13.363.483.000.000 
54 ZINC 754.552.331.141 1.317.346.611.770 
 
Perhitungan X3 
No. Kode Perusahaan EBT Total Ekuitas 
1 AALI 2.207.080.000.000 19.474.522.000.000 
2 ADRO 11.888.872.038.000 62.307.282.852.000 
3 ANJT 96.135.275.358 5.595.302.193.453 
4 ANTM 1.265.501.806.000 19.739.230.723.000 
5 APEX -1.590.769.331.694 -2.176.024.985.271 
6 ARII -416.574.927.000 144.607.266.000 
7 ARTI 45.792.570.511 1.793.023.079.975 
8 BIPI 376.502.698.332 5.529.409.762.545 
9 BISI 505.499.000.000 2.309.930.000.000 
10 BORN -872.541.041.238 -11.043.087.627.348 
11 BRAU 1.253.828.503.692 -786.852.043.032 
12 BSSR 1.351.871.944.875 2.176.195.079.097 
13 BWPT -553.955.000.000 5.798.791.000.000 
14 BYAN 10.089.380.030.832 9.819.136.506.654 
15 CITA 724.987.180.923 1.499.695.435.336 
16 DEWA 98.650.103.742 3.342.274.693.416 
17 DKFT -120.917.184.783 1.076.823.323.898 
18 DOID 1.562.534.060.679 3.786.940.921.329 
19 DSFI 11.472.124.244 182.270.604.574 
20 DSNG 611.264.000.000 3.658.962.000.000 
21 DSSA 2.813.868.578.601 21.914.008.183.926 
22 ELSA 376.818.000.000 3.300.200.000.000 
23 ESSA 353.674.545.831 4.687.864.288.137 
24 FIRE 1.152.998.905 323.237.568.459 
25 GEMS 1.962.620.023.257 4.573.286.836.596 
26 GOLL -154.682.233.873 2.595.684.229.133 
27 GZCO -420.261.000.000 1.070.737.000.000 
28 HRUM 697.860.662.589 5.625.677.220.471 
29 INCO 1.196.376.777.000 27.278.250.687.000 
30 ITMG 5.319.783.603.000 14.043.427.623.000 
31 JAWA -304.298.161.786 673.950.600.706 
32 KKGI 16.216.446.483 1.255.600.258.497 
33 LSIP 417.052.000.000 8.332.119.000.000 
34 MAGP -61.559.347.501 510.177.478.473 
35 MBAP 979.224.248.034 1.798.268.739.174 
36 MDKA 1.256.523.016.779 6.113.199.518.973 
37 MEDC 2.879.349.763.590 20.088.930.986.667 
38 MGNA -35.547.198.268 63.540.947.938 





40 PALM -86.687.171.000 1.612.747.080.000 
41 PSAB 422.215.913.664 5.356.011.343.383 
42 PTBA 6.799.056.000.000 16.269.696.000.000 
43 PTRO 499.884.120.000 2.767.782.492.000 
44 RUIS 44.579.949.867 405.956.960.152 
45 SGRO 143.050.457.000 4.028.849.658.000 
46 SIMP 206.722.000.000 18.286.677.000.000 
47 SMAR 701.504.000.000 12.249.205.000.000 
48 SMMT 84.584.567.691 489.534.966.943 
49 SSMS 340.868.812.000 4.069.182.342.000 
50 TBLA 1.043.045.000.000 4.783.616.000.000 
51 TINS 766.482.000.000 6.521.881.000.000 
52 TOBA 1.408.735.168.182 3.122.449.290.432 
53 UNSP -1.962.444.000.000 -1.434.710.000.000 




No. Kode Perusahaan Arus Kas 
Operasional 
Total Kewajiban 
1 AALI 2.045.235.000.000 7.382.445.000.000 
2 ADRO 13.118.482.710.000 39.939.510.303.000 
3 ANJT -92.465.471.376 3.125.227.195.143 
4 ANTM 1.874.578.431.000 13.567.160.084.000 
5 APEX 157.642.743.618 9.629.040.871.809 
6 ARII 205.166.808.000 4.924.683.999.000 
7 ARTI 131.765.570.894 899.432.629.231 
8 BIPI -506.142.996.453 12.325.092.309.549 
9 BISI -170.888.000.000 455.080.000.000 
10 BORN -6.510.889.296 24.905.337.261.480 
11 BRAU -47.820.782.040 11.159.265.277.320 
12 BSSR 1.220.867.522.073 1.373.100.946.065 
13 BWPT 142.380.000.000 10.364.476.000.000 
14 BYAN 8.281.816.212.897 6.846.523.498.917 
15 CITA 489.658.247.874 1.768.872.308.186 
16 DEWA 261.660.461.706 2.668.765.700.376 
17 DKFT 91.591.541.275 1.579.641.908.492 
18 DOID 2.517.765.521.787 13.359.934.588.662 
19 DSFI 15.622.628.033 222.727.255.672 
20 DSNG 298.337.000.000 8.079.930.000.000 
21 DSSA 1.975.812.634.206 27.130.110.592.797 
22 ELSA 344.756.000.000 2.357.127.000.000 
23 ESSA 393.552.830.466 8.700.164.352.828 
24 FIRE -21.885.536.602 250.001.554.441 
25 GEMS 1.153.192.002.192 5.578.569.412.434 
26 GOLL 13.812.025.453 1.784.968.067.879 
27 GZCO 138.641.000.000 1.840.136.000.000 
28 HRUM 360.638.632.503 1.151.274.312.324 





30 ITMG 5.139.234.495.000 6.848.716.545.000 
31 JAWA -310.519.374.330 2.768.443.138.167 
32 KKGI 74.263.506.021 442.517.406.804 
33 LSIP 663.239.000.000 1.705.175.000.000 
34 MAGP -126.905.389.487 791.204.187.215 
35 MBAP 567.982.644.372 714.318.883.848 
36 MDKA 737.167.715.217 5.439.878.083.845 
37 MEDC 5.238.072.156.654 55.970.982.849.159 
38 MGNA 178.618.635.875 178.486.845.920 
39 MYOH 790.118.157.843 540.696.834.603 
40 PALM -76.094.209.000 379.797.334.000 
41 PSAB 1.602.194.695.884 7.913.725.788.123 
42 PTBA 7.867.786.000.000 7.903.237.000.000 
43 PTRO 1.093.272.057.000 5.277.730.779.000 
44 RUIS 23.488.401.524 584.415.358.540 
45 SGRO 416.237.070.000 4.989.995.294.000 
46 SIMP 1.155.072.000.000 16.379.829.000.000 
47 SMAR 772.851.000.000 17.061.105.000.000 
48 SMMT 53.183.856.754 342.430.970.325 
49 SSMS 324.498.844.000 7.226.929.956.000 
50 TBLA 2.213.000.000 11.556.300.000.000 
51 TINS -1.420.759.000.000 8.596.067.000.000 
52 TOBA 553.537.166.265 4.145.321.241.882 
53 UNSP 26.451.000.000 14.798.193.000.000 
54 ZINC 90.816.406.568 729.208.535.072 
 
Perhitungan X5 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Ekuitas 
1 AALI 7.382.445.000.000 19.474.522.000.000 
2 ADRO 39.939.510.303.000 62.307.282.852.000 
3 ANJT 3.125.227.195.143 5.595.302.193.453 
4 ANTM 13.567.160.084.000 19.739.230.723.000 
5 APEX 9.629.040.871.809 -2.176.024.985.271 
6 ARII 4.924.683.999.000 144.607.266.000 
7 ARTI 899.432.629.231 1.793.023.079.975 
8 BIPI 12.325.092.309.549 5.529.409.762.545 
9 BISI 455.080.000.000 2.309.930.000.000 
10 BORN 24.905.337.261.480 -11.043.087.627.348 
11 BRAU 11.159.265.277.320 -786.852.043.032 
12 BSSR 1.373.100.946.065 2.176.195.079.097 
13 BWPT 10.364.476.000.000 5.798.791.000.000 
14 BYAN 6.846.523.498.917 9.819.136.506.654 
15 CITA 1.768.872.308.186 1.499.695.435.336 
16 DEWA 2.668.765.700.376 3.342.274.693.416 
17 DKFT 1.579.641.908.492 1.076.823.323.898 





19 DSFI 222.727.255.672 182.270.604.574 
20 DSNG 8.079.930.000.000 3.658.962.000.000 
21 DSSA 27.130.110.592.797 21.914.008.183.926 
22 ELSA 2.357.127.000.000 3.300.200.000.000 
23 ESSA 8.700.164.352.828 4.687.864.288.137 
24 FIRE 250.001.554.441 323.237.568.459 
25 GEMS 5.578.569.412.434 4.573.286.836.596 
26 GOLL 1.784.968.067.879 2.595.684.229.133 
27 GZCO 1.840.136.000.000 1.070.737.000.000 
28 HRUM 1.151.274.312.324 5.625.677.220.471 
29 INCO 4.615.456.725.000 27.278.250.687.000 
30 ITMG 6.848.716.545.000 14.043.427.623.000 
31 JAWA 2.768.443.138.167 673.950.600.706 
32 KKGI 442.517.406.804 1.255.600.258.497 
33 LSIP 1.705.175.000.000 8.332.119.000.000 
34 MAGP 791.204.187.215 510.177.478.473 
35 MBAP 714.318.883.848 1.798.268.739.174 
36 MDKA 5.439.878.083.845 6.113.199.518.973 
37 MEDC 55.970.982.849.159 20.088.930.986.667 
38 MGNA 178.486.845.920 63.540.947.938 
39 MYOH 540.696.834.603 1.650.656.390.535 
40 PALM 379.797.334.000 1.612.747.080.000 
41 PSAB 7.913.725.788.123 5.356.011.343.383 
42 PTBA 7.903.237.000.000 16.269.696.000.000 
43 PTRO 5.277.730.779.000 2.767.782.492.000 
44 RUIS 584.415.358.540 405.956.960.152 
45 SGRO 4.989.995.294.000 4.028.849.658.000 
46 SIMP 16.379.829.000.000 18.286.677.000.000 
47 SMAR 17.061.105.000.000 12.249.205.000.000 
48 SMMT 342.430.970.325 489.534.966.943 
49 SSMS 7.226.929.956.000 4.069.182.342.000 
50 TBLA 11.556.300.000.000 4.783.616.000.000 
51 TINS 8.596.067.000.000 6.521.881.000.000 
52 TOBA 4.145.321.241.882 3.122.449.290.432 
53 UNSP 14.798.193.000.000 -1.434.710.000.000 
54 ZINC 729.208.535.072 588.138.076.698 
 
Perhitungan X6 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Aset 
1 AALI 3.076.530.000.000 26.856.967.000.000 
2 ADRO 11.822.911.083.000 102.246.793.155.000 
3 ANJT 811.941.415.830 8.720.529.388.596 
4 ANTM 5.511.744.144.000 33.306.390.807.000 
5 APEX 6.114.144.708.324 7.453.015.886.538 
6 ARII 3.309.111.234.000 5.069.291.265.000 
7 ARTI 149.812.057.289 2.692.455.709.206 





9 BISI 395.388.000.000 2.765.010.000.000 
10 BORN 13.074.572.914.965 13.862.249.634.132 
11 BRAU 7.284.893.589.720 10.689.397.687.008 
12 BSSR 1.078.174.644.273 3.549.296.025.162 
13 BWPT 2.960.039.000.000 16.163.267.000.000 
14 BYAN 5.752.187.160.822 16.665.660.005.571 
15 CITA 1.369.124.187.467 3.268.567.743.522 
16 DEWA 1.984.864.837.635 6.011.040.393.792 
17 DKFT 992.665.913.482 2.656.465.232.390 
18 DOID 4.037.482.074.780 17.146.875.509.991 
19 DSFI 177.077.199.876 404.997.860.246 
20 DSNG 2.321.028.000.000 11.738.892.000.000 
21 DSSA 9.427.382.969.400 49.044.118.776.723 
22 ELSA 2.116.898.000.000 5.657.327.000.000 
23 ESSA 1.666.047.130.398 13.388.028.640.965 
24 FIRE 241.864.951.902 573.239.122.900 
25 GEMS 3.594.507.169.743 10.151.856.249.030 
26 GOLL 1.515.466.917.089 2.595.684.229.133 
27 GZCO 343.336.000.000 2.910.873.000.000 
28 HRUM 986.928.299.325 6.776.951.532.795 
29 INCO 2.539.098.540.000 31.893.707.412.000 
30 ITMG 5.646.098.457.000 20.892.144.168.000 
31 JAWA 359.942.626.416 3.442.393.738.873 
32 KKGI 285.693.607.179 1.698.117.665.301 
33 LSIP 524.814.000.000 10.037.294.000.000 
34 MAGP 271.139.997.723 1.301.381.665.688 
35 MBAP 592.087.282.542 2.512.587.623.022 
36 MDKA 2.649.805.611.228 11.553.077.602.818 
37 MEDC 15.957.761.924.718 76.059.913.835.826 
38 MGNA 19.568.409.175 230.027.873.848 
39 MYOH 427.755.822.948 2.191.353.225.138 
40 PALM 102.794.199.000 1.992.544.414.000 
41 PSAB 2.477.803.623.858 13.269.737.131.506 
42 PTBA 4.935.696.000.000 24.172.933.000.000 
43 PTRO 2.141.218.584.000 8.045.513.271.000 
44 RUIS 473.216.197.423 990.372.318.692 
45 SGRO 1.732.828.695.000 9.018.844.952.000 
46 SIMP 7.791.396.000.000 34.666.506.000.000 
47 SMAR 8.452.099.000.000 293.310.310.000.000 
48 SMMT 175.830.166.003 831.965.937.268 
49 SSMS 1.156.484.796.000 11.296.112.298.000 
50 TBLA 3.300.644.000.000 16.339.916.000.000 
51 TINS 6.176.251.000.000 15.117.948.000.000 
52 TOBA 1.679.198.919.408 7.267.770.532.314 
53 UNSP 13.098.714.000.000 13.363.483.000.000 







No. Kode Perusahaan Log(Aset Berwujud) 
1 AALI 22.356.339.000.000 
2 ADRO 79.072.935.741.000 
3 ANJT 7.366.950.510.327 
4 ANTM 24.807.948.171.000 
5 APEX 6.390.980.968.410 
6 ARII 4.294.311.588.000 
7 ARTI 2.098.141.290.311 
8 BIPI 13.765.229.989.623 
9 BISI 596.926.000.000 
10 BORN 9.082.559.427.984 
11 BRAU 6.982.637.777.460 
12 BSSR 2.239.357.233.303 
13 BWPT 14.410.478.000.000 
14 BYAN 9.548.818.101.225 
15 CITA 2.630.435.127.619 
16 DEWA 4.432.821.209.001 
17 DKFT 1.846.218.319.766 
18 DOID 10.750.339.832.715 
19 DSFI 164.837.325.346 
20 DSNG 9.340.972.000.000 
21 DSSA 37.552.173.656.670 
22 ELSA 2.498.820.000.000 
23 ESSA 10.923.843.543.228 
24 FIRE 290.135.096.771 
25 GEMS 5.408.220.040.227 
26 GOLL 2.540.663.606.435 
27 GZCO 2.672.838.000.000 
28 HRUM 2.276.816.437.926 
29 INCO 22.756.225.374.000 
30 ITMG 9.793.181.718.000 
31 JAWA 3.118.303.617.967 
32 KKGI 1.275.800.963.877 
33 LSIP 7.593.267.000.000 
34 MAGP 969.234.616.276 
35 MBAP 950.726.364.084 
36 MDKA 9.313.506.890.613 
37 MEDC 49.601.456.293.185 
38 MGNA 188.684.370.492 
39 MYOH 704.812.527.297 
40 PALM 1.838.104.307.000 
41 PSAB 11.513.633.690.259 
42 PTBA 12.433.589.000.000 
43 PTRO 4.422.743.577.000 
44 RUIS 466.246.153.243 





46 SIMP 27.677.599.000.000 
47 SMAR 280.708.106.000.000 
48 SMMT 774.215.004.587 
49 SSMS 5.193.357.059.000 
50 TBLA 10.136.581.000.000 
51 TINS 5.913.661.000.000 
52 TOBA 5.212.306.345.050 
53 UNSP 11.888.991.000.000 









Aset Lancar Liabilitas Lancar Total Kewajiban 
1 AALI 4.500.628.000.000 3.076.530.000.000 7.382.445.000.000 
2 ADRO 23.173.857.414.000 11.822.911.083.000 39.939.510.303.000 
3 ANJT 1.353.578.878.269 811.941.415.830 3.125.227.195.143 
4 ANTM 8.498.442.636.000 5.511.744.144.000 13.567.160.084.000 
5 APEX 1.062.034.918.128 6.114.144.708.324 9.629.040.871.809 
6 ARII 774.979.677.000 3.309.111.234.000 4.924.683.999.000 
7 ARTI 594.314.418.895 149.812.057.289 899.432.629.231 
8 BIPI 4.089.272.082.471 6.997.051.785.159 12.325.092.309.549 
9 BISI 2.168.084.000.000 395.388.000.000 455.080.000.000 
10 BORN 4.779.690.206.148 13.074.572.914.965 24.905.337.261.480 
11 BRAU 3.525.540.019.020 7.284.893.589.720 11.159.265.277.320 
12 BSSR 1.309.938.791.859 1.078.174.644.273 1.373.100.946.065 
13 BWPT 1.752.789.000.000 2.960.039.000.000 10.364.476.000.000 
14 BYAN 7.116.841.904.346 5.752.187.160.822 6.846.523.498.917 
15 CITA 638.132.615.903 1.369.124.187.467 1.768.872.308.186 
16 DEWA 1.578.219.184.791 1.984.864.837.635 2.668.765.700.376 
17 DKFT 810.246.912.624 992.665.913.482 1.579.641.908.492 
18 DOID 6.396.535.677.276 4.037.482.074.780 13.359.934.588.662 
19 DSFI 240.160.534.900 177.077.199.876 222.727.255.672 
20 DSNG 2.397.920.000.000 2.321.028.000.000 8.079.930.000.000 
21 DSSA 11.491.945.120.053 9.427.382.969.400 27.130.110.592.797 
22 ELSA 3.158.507.000.000 2.116.898.000.000 2.357.127.000.000 
23 ESSA 2.464.185.097.737 1.666.047.130.398 8.700.164.352.828 
24 FIRE 283.104.026.129 241.864.951.902 250.001.554.441 
25 GEMS 4.743.636.208.803 3.594.507.169.743 5.578.569.412.434 
26 GOLL 55.020.622.698 1.515.466.917.089 1.784.968.067.879 
27 GZCO 238.035.000.000 343.336.000.000 1.840.136.000.000 
28 HRUM 4.500.135.094.869 986.928.299.325 1.151.274.312.324 
29 INCO 9.137.482.038.000 2.539.098.540.000 4.615.456.725.000 
30 ITMG 11.098.962.450.000 5.646.098.457.000 6.848.716.545.000 





32 KKGI 422.316.701.424 285.693.607.179 442.517.406.804 
33 LSIP 2.444.027.000.000 524.814.000.000 1.705.175.000.000 
34 MAGP 332.147.049.412 271.139.997.723 791.204.187.215 
35 MBAP 1.561.861.258.938 592.087.282.542 714.318.883.848 
36 MDKA 2.239.570.712.205 2.649.805.611.228 5.439.878.083.845 
37 MEDC 26.458.457.542.641 15.957.761.924.718 55.970.982.849.159 
38 MGNA 49.345.504.463 19.568.409.175 178.486.845.920 
39 MYOH 1.486.540.697.841 427.755.822.948 540.696.834.603 
40 PALM 154.440.107.000 102.794.199.000 379.797.334.000 
41 PSAB 1.756.103.441.247 2.477.803.623.858 7.913.725.788.123 
42 PTBA 11.739.344.000.000 4.935.696.000.000 7.903.237.000.000 
43 PTRO 3.622.769.694.000 2.141.218.584.000 5.277.730.779.000 
44 RUIS 524.126.165.449 473.216.197.423 584.415.358.540 
45 SGRO 1.591.686.549.000 1.732.828.695.000 4.989.995.294.000 
46 SIMP 6.988.907.000.000 7.791.396.000.000 16.379.829.000.000 
47 SMAR 12.602.204.000.000 8.452.099.000.000 17.061.105.000.000 
48 SMMT 57.750.932.681 175.830.166.003 342.430.970.325 
49 SSMS 6.102.755.239.000 1.156.484.796.000 7.226.929.956.000 
50 TBLA 6.203.335.000.000 3.300.644.000.000 11.556.300.000.000 
51 TINS 9.204.287.000.000 6.176.251.000.000 8.596.067.000.000 
52 TOBA 2.055.464.187.264 1.679.198.919.408 4.145.321.241.882 
53 UNSP 1.474.492.000.000 13.098.714.000.000 14.798.193.000.000 




No. Kode Perusahaan Log EBIT Biaya Bunga 
1 AALI 2.207.080.000.000 225.057.000.000 
2 ADRO 11.888.872.038.000 942.481.404.000 
3 ANJT 96.135.275.358 5.137.612.623 
4 ANTM 1.265.501.806.000 554.331.857.000 
5 APEX -1.590.769.331.694 622.772.941.491 
6 ARII -416.574.927.000 103.278.492.000 
7 ARTI 45.792.570.511 76.472.379.435 
8 BIPI 376.502.698.332 1.335.483.507.555 
9 BISI 505.499.000.000 1.593.000.000 
10 BORN -872.541.041.238 28.962.000.000 
11 BRAU 1.253.828.503.692 186.213.967.836 
12 BSSR 1.351.871.944.875 8.023.313.898 
13 BWPT -553.955.000.000 648.104.000.000 
14 BYAN 10.089.380.030.832 62.179.676.280 
15 CITA 724.987.180.923 72.527.162.193 
16 DEWA 98.650.103.742 64.431.442.818 
17 DKFT -120.917.184.783 41.699.479.729 
18 DOID 1.562.534.060.679 794.821.485.276 
19 DSFI 11.472.124.244 10.467.752.480 





21 DSSA 2.813.868.578.601 1.295.782.296.588 
22 ELSA 376.818.000.000 90.092.000.000 
23 ESSA 353.674.545.831 336.078.537.921 
24 FIRE 1.152.998.905 8.408.527.303 
25 GEMS 1.962.620.023.257 76.211.374.293 
26 GOLL -154.682.233.873 37.276.813.880 
27 GZCO -420.261.000.000 150.493.000.000 
28 HRUM 697.860.662.589 31.316.842.296 
29 INCO 1.196.376.777.000 98.311.509.000 
30 ITMG 5.319.783.603.000 18.680.490.000 
31 JAWA -304.298.161.786 207.182.364.176 
32 KKGI 16.216.446.483 2.802.536.892 
33 LSIP 417.052.000.000 425.000.000 
34 MAGP -61.559.347.501 33.684.152.841 
35 MBAP 979.224.248.034 6.427.406.331 
36 MDKA 1.256.523.016.779 238.495.017.753 
37 MEDC 2.879.349.763.590 2.736.867.700.188 
38 MGNA -35.547.198.268 35.046.740.781 
39 MYOH 600.201.667.449 5.762.844.279 
40 PALM -86.687.171.000 76.625.331.000 
41 PSAB 422.215.913.664 505.333.508.553 
42 PTBA 6.799.056.000.000 103.543.000.000 
43 PTRO 499.884.120.000 172.946.583.000 
44 RUIS 44.579.949.867 42.856.467.571 
45 SGRO 143.050.457.000 219.841.894.000 
46 SIMP 206.722.000.000 855.187.000.000 
47 SMAR 701.504.000.000 588.165.000.000 
48 SMMT 84.584.567.691 15.683.510.804 
49 SSMS 340.868.812.000 487.228.270.000 
50 TBLA 1.043.045.000.000 676.514.000.000 
51 TINS 766.482.000.000 304.641.000.000 
52 TOBA 1.408.735.168.182 139.963.614.768 
53 UNSP -1.962.444.000.000 403.524.000.000 
54 ZINC 143.539.676.679 15.512.934.759 
 
Jumlah Perhitungan X1-X9 2018 
No. Kode 
Perusahaan 
X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 
1 AALI 0,707 0,711 0,113 0,277 0,379 0,115 30,738 0,193 2,283 
2 ADRO 0,306 0,513 0,191 0,328 0,641 0,116 32,001 0,284 2,535 
3 
ANJT 0,500 0,252 0,017 
-
0,030 
0,559 0,093 29,628 0,173 2,929 












































BISI 0,689 0,819 0,219 
-
0,376 





































14 BYAN 0,472 1,457 1,028 1,210 0,697 0,345 29,887 0,199 5,089 
15 




























1,611 0,063 0,070 1,222 0,437 25,828 0,283 0,092 
20 DSNG 0,243 0,406 0,167 0,037 2,208 0,198 29,865 0,010 0,532 
21 DSSA 0,214 0,522 0,128 0,073 1,238 0,192 31,257 0,076 0,775 
22 ELSA 0,385 1,171 0,114 0,146 0,714 0,374 28,547 0,442 1,431 








0,773 0,422 26,394 0,165 
-
1,987 























28 HRUM 0,384 0,719 0,124 0,313 0,205 0,146 28,454 3,052 3,104 
29 INCO 0,667 0,353 0,044 0,641 0,169 0,080 30,756 1,430 2,499 














32 KKGI 0,949 0,486 0,013 0,168 0,352 0,168 27,875 0,309 1,756 










1,551 0,208 27,600 0,077 0,603 
35 MBAP 0,564 1,488 0,545 0,795 0,397 0,236 27,580 1,358 5,026 
36 

















39 MYOH 0,529 1,593 0,364 1,461 0,328 0,195 27,281 1,958 4,646 
40 





0,235 0,052 28,240 0,136 0,123 
41 





42 PTBA 0,696 0,876 0,418 0,996 0,486 0,204 30,151 0,861 4,185 
43 PTRO 0,293 0,838 0,181 0,207 1,907 0,266 29,118 0,281 1,061 
44 RUIS 0,301 1,311 0,110 0,040 1,440 0,478 26,868 0,087 0,039 
45 











47 SMAR 0,033 0,127 0,057 0,045 1,393 0,029 33,268 0,243 0,176 
48 





SSMS 0,216 0,329 0,084 0,045 1,776 0,102 29,278 0,684 
-
0,357 
50 TBLA 0,196 0,527 0,218 0,000 2,416 0,202 29,947 0,251 0,433 
51 
TINS 0,408 0,731 0,118 
-
0,165 
1,318 0,409 29,408 0,352 0,923 

































Perhitungan Financial Distress Tahun 2019 
Perhitungan X1 
No. Kode Perusahaan Total Laba Ditahan Total Aset 
1 AALI 18.521.153.000.000 26.974.124.000.000 
2 ADRO 51.806.970.008.000 100.238.371.345.000 
3 ANJT 5.387.810.629.918 8.690.459.856.456 
4 ANTM 18.133.399.321.000 30.194.907.730.000 
5 APEX 782.560.075.636 6.960.595.587.349 
6 ARII -1.429.858.661.000 9.358.435.978.000 
7 ARTI 1.334.517.817.538 1.785.484.025.752 
8 ATPK -104.178.926.919.000,0 25.037.804.462.059.000,0 
9 BIPI -104.178.926.919.000 25.037.804.462.059.000 
10 BORN 193.372.474.928 871.638.982.195 
11 BSSR 2.367.741.734.652 3.484.957.753.032 
12 BUMI 2.691.713.116.866 51.424.991.646.642 
13 BWPT 4.540.996.000.000 15.796.470.000.000 
14 BYAN 8.279.556.010.462 17.766.035.749.823 
15 CITA 2.014.909.948.668 3.861.308.057.131 
16 DEWA 3.251.740.069.268 7.632.263.793.733 
17 DKFT 838.125.699.133 2.655.274.236.534 
18 DOID 3.896.847.230.084 16.415.564.531.799 
19 DSFI -290.157.807.333 893.398.380.092 
20 DSNG 3.646.244.000.000 2.361.728.000.000 
21 DSSA 1.485.644.593.000 3.718.973.064.000 
22 ELSA 49.696.603.238 94.596.819.337 
23 ENRG 2.995.151.677.337 9.443.919.200.572 
24 ESSA 2.603.511.452.925 12.434.994.256.936 
25 FIRE 339.866.132.441 543.257.046.224 
26 GEMS 4.950.219.113.976 10.857.226.890.636 
27 GOLL -35.916.283.635 3.481.148.162.803 
28 GTBO 591.300.164.520 765.258.724.224 
29 GZCO 756.565.000.000 1.946.438.000.000 
30 HRUM 4.487.855.255.310 6.385.869.914.844 
31 INCO 11.666.239.663.000 38.195.154.062.000 
32 JAWA 376.413.943.520 3.489.776.816.128 
33 KKGI 1.271.829.318.930 1.756.454.418.837 
34 LSIP 8.274.048.000.000 9.284.553.000.000 
35 MAGP 367.635.624.453 1.280.128.891.766 
36 MBAP 2.024.541.139.564 2.676.321.844.389 
37 MDKA 6.846.567.230.433 13.211.955.180.907 
38 MEDC 16.617.600.398.073 83.424.811.698.710 
39 MITI 7.969.033.799 57.163.867.424 
40 MYOH 1.698.947.677.759 2.226.686.478.948 
41 PALM 2.067.399.481.000 2.330.315.741.000 
42 PKPK 14.328.227.000 71.655.559.000 





44 PTBA 18.258.275.000.000 26.098.052.000.000 
45 PTRO 2.947.591.980.000 7.663.919.952.000 
46 RUIS 432.994.601.073 1.251.357.407.016 
47 SGRO 3.964.020.369.000 9.466.942.773.000 
48 SIMP 14.484.953.000.000 34.910.838.000.000 
49 SMAR 10.926.179.000.000 27.787.527.000.000 
50 SMRU 774.014.590.501 1.675.570.670.301 
51 SMMT 589.868.970.772 871.513.339.763 
52 SSMS 3.490.840.586.000 8.993.467.457.000 
53 TBLA 5.353.316.000.000 17.363.003.000.000 
54 TINS 5.258.215.000.000 20.361.278.000.000 
55 TOBA 2.919.198.533.748 8.826.579.462.048 
 
Perhitungan X2 
No. Kode Perusahaan Pendapatan Total Aset 
1 AALI 17.452.736.000.000 26.974.124.000.000 
2 ADRO 48.016.411.906.000 100.238.371.345.000 
3 ANJT 1.810.504.400.586 8.690.459.856.456 
4 ANTM 32.718.542.699.000 30.194.907.730.000 
5 APEX 1.305.566.712.306 6.960.595.587.349 
6 ARII 399.044.859.000 9.358.435.978.000 
7 ARTI 172.419.774.164 1.785.484.025.752 
8 ATPK 2.497.686.436.478.000,0 25.037.804.462.059.000,0 
9 BIPI 2.497.686.436.478.000 25.037.804.462.059.000 
10 BORN 271.218.864.514 871.638.982.195 
11 BSSR 5.812.252.299.882 3.484.957.753.032 
12 BUMI 15.452.437.757.402 51.424.991.646.642 
13 BWPT 2.512.784.000.000 15.796.470.000.000 
14 BYAN 19.344.490.282.434 17.766.035.749.823 
15 CITA 3.894.771.060.856 3.861.308.057.131 
16 DEWA 4.786.808.558.051 7.632.263.793.733 
17 DKFT 547.834.061.890 2.655.274.236.534 
18 DOID 12.247.487.965.231 16.415.564.531.799 
19 DSFI 689.380.316.709 893.398.380.092 
20 DSNG 5.736.684.000.000 2.361.728.000.000 
21 DSSA 1.666.415.381.000 3.718.973.064.000 
22 ELSA 116.561.580.922 94.596.819.337 
23 ENRG 4.647.679.843.103 9.443.919.200.572 
24 ESSA 3.082.132.948.533 12.434.994.256.936 
25 FIRE 1.221.662.045.057 543.257.046.224 
26 GEMS 1.494.610.716.708 10.857.226.890.636 





28 GTBO 227.067.497.016 765.258.724.224 
29 GZCO 385.047.000.000 1.946.438.000.000 
30 HRUM 3.751.370.297.334 6.385.869.914.844 
31 INCO 10.361.603.200.000 38.195.154.062.000 
32 JAWA 723.317.737.664 3.489.776.816.128 
33 KKGI 1.596.553.996.037 1.756.454.418.837 
34 LSIP 5.756.055.000.000 9.284.553.000.000 
35 MAGP 168.136.606.695 1.280.128.891.766 
36 MBAP 3.626.073.111.503 2.676.321.844.389 
37 MDKA 5.583.925.059.932 13.211.955.180.907 
38 MEDC 19.976.421.657.317 83.424.811.698.710 
39 MITI 2.197.054.299 57.163.867.424 
40 MYOH 3.537.173.269.491 2.226.686.478.948 
41 PALM 189.158.260.000 2.330.315.741.000 
42 PKPK 13.253.947.000 71.655.559.000 
43 PSAB 3.311.190.975.427 13.128.500.291.051 
44 PTBA 21.787.564.000.000 26.098.052.000.000 
45 PTRO 6.626.341.428.000 7.663.919.952.000 
46 RUIS 1.596.396.576.716 1.251.357.407.016 
47 SGRO 3.268.127.326.000 9.466.942.773.000 
48 SIMP 13.650.388.000.000 34.910.838.000.000 
49 SMAR 36.198.102.000.000 27.787.527.000.000 
50 SMRU 699.201.691.680 1.675.570.670.301 
51 SMMT 250.264.866.368 871.513.339.763 
52 SSMS 6.244.851.845.000 8.993.467.457.000 
53 TBLA 8.533.183.000.000 17.363.003.000.000 
54 TINS 19.302.627.000.000 20.361.278.000.000 
55 TOBA 7.308.994.732.092 8.826.579.462.048 
 
Perhitungan X3 
No. Kode Perusahaan EBT Total Ekuitas 
1 AALI 660.860.000.000 18.978.527.000.000 
2 ADRO 9.154.281.567.000 55.325.373.155.000 
3 ANJT 103.847.539.107 5.398.766.259.229 
4 ANTM 687.034.053.000 18.133.419.175.000 
5 APEX 387.866.424.852 782.560.075.636 
6 ARII -102.542.487.000 1.026.285.988.000 
7 ARTI 987.520.341.471 801.038.813.777 
8 ATPK 54.672.731.999.000,0 176.028.308.368.000,0 
9 BIPI 54.672.731.999.000 176.028.308.368.000 
10 BORN 6.458.933.508 193.376.320.522 





12 BUMI 264.114.571.233 7.082.496.645.631 
13 BWPT 1.444.060.000.000 4.613.244.000.000 
14 BYAN 4.331.904.268.370 8.605.833.345.863 
15 CITA 848.256.705.676 2.014.185.087.629 
16 DEWA 55.661.375.843 3.253.679.279.226 
17 DKFT 132.890.144.572 975.428.920.721 
18 DOID 484.429.917.075 3.896.850.327.331 
19 DSFI 9.055.301.932 190.188.402.356 
20 DSNG 280.084.000.000 3.731.592.000.000 
21 DSSA 132.991.843.000 1.638.108.682.000 
22 ELSA 6.875.142.679 49.719.678.898 
23 ENRG 1.231.228.000.982 1.474.923.790.792 
24 ESSA 160.170.948.024 4.283.876.173.513 
25 FIRE 16.816.689.880 339.672.399.222 
26 GEMS 1.395.530.945.280 4.982.777.575.080 
27 GOLL -25.404.631.649 2.571.234.162.830 
28 GTBO 56.096.401.222 591.300.164.520 
29 GZCO 623.806.000.000 820.802.000.000 
30 HRUM 366.120.107.970 5.708.450.066.718 
31 INCO 1.159.523.989.000 25.702.890.616.000 
32 JAWA 316.814.226.431 390.121.363.518 
33 KKGI 111.618.218.510 1.298.118.111.674 
34 LSIP 945.564.000.000 3.455.676.000.000 
35 MAGP 176.063.280.142 373.101.607.628 
36 MBAP 673.345.868.264 2.024.547.061.390 
37 MDKA 1.506.558.357.926 7.281.229.304.924 
38 MEDC 2.488.160.516.236 18.836.904.819.033 
39 MITI 87.934.380.048 11.638.100.033 
40 MYOH 485.493.981.912 1.700.077.773.455 
41 PALM 71.595.408.000 2.067.415.962.000 
42 PKPK 9.492.894.000 14.328.227.000 
43 PSAB 345.129.927.684 4.931.383.436.863 
44 PTBA 5.455.162.000.000 18.422.826.000.000 
45 PTRO 564.400.548.000 2.956.326.204.000 
46 RUIS 50.653.045.141 433.002.009.239 
47 SGRO 173.943.680.000 4.152.698.253.000 
48 SIMP 197.149.000.000 17.781.323.000.000 
49 SMAR 1.166.053.000.000 10.933.057.000.000 
50 SMRU 184.842.122.179 773.800.538.042 
51 SMMT 6.234.017.119 584.445.919.301 
52 SSMS 1.520.674.367.000 5.183.596.808.000 
53 TBLA 905.158.000.000 5.362.924.000.000 
54 TINS 722.414.000.000 5.258.405.000.000 









No. Kode Perusahaan Arus Kas Operasional Total Kewajiban 
1 AALI 1.292.353.000.000 7.995.597.000.000 
2 ADRO 12.740.143.587.000 44.912.998.190.000 
3 ANJT 120.737.854.784 3.291.693.597.227 
4 ANTM 1.633.837.222.000 1.206.148.850.000 
5 APEX 155.895.085.967 6.178.035.511.713 
6 ARII -10.250.082.000 3.311.026.488.000 
7 ARTI 11.397.303.251 984.445.211.975 
8 ATPK 8.738.102.117.638.000,0 74.537.496.395.000,0 
9 BIPI 8.738.102.117.638.000 74.537.496.395.000 
10 BORN 37.728.850.776 678.262.661.673 
11 BSSR 493.998.561.504 1.117.201.671.516 
12 BUMI 809.869.881.685 44.345.772.805.011 
13 BWPT 759.285.000.000 11.183.226.000.000 
14 BYAN 687.775.189.670 9.160.202.403.960 
15 CITA 521.566.365.345 1.847.122.969.502 
16 DEWA 532.534.815.800 4.378.584.514.507 
17 DKFT 51.550.041.036 1.679.845.315.813 
18 DOID 1.884.372.922.085 12.518.714.204.468 
19 DSFI -23.091.881.980 209.219.307.839 
20 DSNG 587.071.000.000 7.889.229.000.000 
21 DSSA 217.500.063.000 2.080.864.382.000 
22 ELSA 8.004.154.097 44.877.140.439 
23 ENRG 1.681.513.974.926 7.968.995.409.780 
24 ESSA 1.217.866.951.191 8.151.118.083.423 
25 FIRE 41.361.718.441 203.584.653.001 
26 GEMS 1.466.087.425.368 5.874.449.315.556 
27 GOLL 39.820.663.458 2.456.474.861.245 
28 GTBO 36.663.526.074 173.958.559.704 
29 GZCO 85.712.000.000 1.125.636.000.000 
30 HRUM 337.175.686.236 677.419.848.126 
31 INCO 2.854.012.993.000 4.843.521.410.000 
32 JAWA 134.371.771.104 3.099.655.452.610 
33 KKGI 197.204.534.756 458.336.307.163 
34 LSIP 1.495.039.000.000 1.633.245.000.000 
35 MAGP 38.474.170.086 907.022.284.138 
36 MBAP 720.915.590.700 651.776.047.990 
37 MDKA 1.713.301.497.969 5.930.725.875.983 
38 MEDC 5.727.315.234.822 64.587.906.879.677 
39 MITI 13.659.398.439 68.801.967.457 
40 MYOH 240.868.465.420 526.608.705.493 
41 PALM 34.635.339.000 262.899.779.000 
42 PKPK 14.367.107.000 57.327.332.000 
43 PSAB 618.996.146.374 7.475.678.624.395 





45 PTRO 1.279.536.000.000 4.707.593.748.000 
46 RUIS 223.316.073.585 818.355.397.777 
47 SGRO 872.223.414.000 5.314.244.520.000 
48 SIMP 1.677.215.000.000 17.129.515.000.000 
49 SMAR 4.105.867.000.000 16.854.470.000.000 
50 SMRU 175.451.000.002 901.770.129.259 
51 SMMT 49.139.143.652 287.067.420.462 
52 SSMS 809.461.678.000 6.597.959.763.000 
53 TBLA 1.125.423.000.000 12.000.079.000.000 
54 TINS 2.080.269.000.000 15.102.873.000.000 
55 TOBA 1.767.699.553.932 5.152.921.913.652 
 
Perhitungan X5 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Ekuitas 
1 AALI 7.995.597.000.000 18.978.527.000.000 
2 ADRO 44.912.998.190.000 55.325.373.155.000 
3 ANJT 3.291.693.597.227 5.398.766.259.229 
4 ANTM 1.206.148.850.000 18.133.419.175.000 
5 APEX 6.178.035.511.713 782.560.075.636 
6 ARII 3.311.026.488.000 1.026.285.988.000 
7 ARTI 984.445.211.975 801.038.813.777 
8 ATPK 74.537.496.395.000,0 176.028.308.368.000,0 
9 BIPI 74.537.496.395.000 176.028.308.368.000 
10 BORN 678.262.661.673 193.376.320.522 
11 BSSR 1.117.201.671.516 2.367.756.081.516 
12 BUMI 44.345.772.805.011 7.082.496.645.631 
13 BWPT 11.183.226.000.000 4.613.244.000.000 
14 BYAN 9.160.202.403.960 8.605.833.345.863 
15 CITA 1.847.122.969.502 2.014.185.087.629 
16 DEWA 4.378.584.514.507 3.253.679.279.226 
17 DKFT 1.679.845.315.813 975.428.920.721 
18 DOID 12.518.714.204.468 3.896.850.327.331 
19 DSFI 209.219.307.839 190.188.402.356 
20 DSNG 7.889.229.000.000 3.731.592.000.000 
21 DSSA 2.080.864.382.000 1.638.108.682.000 
22 ELSA 44.877.140.439 49.719.678.898 
23 ENRG 7.968.995.409.780 1.474.923.790.792 
24 ESSA 8.151.118.083.423 4.283.876.173.513 
25 FIRE 203.584.653.001 339.672.399.222 
26 GEMS 5.874.449.315.556 4.982.777.575.080 
27 GOLL 2.456.474.861.245 2.571.234.162.830 
28 GTBO 173.958.559.704 591.300.164.520 
29 GZCO 1.125.636.000.000 820.802.000.000 
30 HRUM 677.419.848.126 5.708.450.066.718 
31 INCO 4.843.521.410.000 25.702.890.616.000 





33 KKGI 458.336.307.163 1.298.118.111.674 
34 LSIP 1.633.245.000.000 3.455.676.000.000 
35 MAGP 907.022.284.138 373.101.607.628 
36 MBAP 651.776.047.990 2.024.547.061.390 
37 MDKA 5.930.725.875.983 7.281.229.304.924 
38 MEDC 64.587.906.879.677 18.836.904.819.033 
39 MITI 68.801.967.457 11.638.100.033 
40 MYOH 526.608.705.493 1.700.077.773.455 
41 PALM 262.899.779.000 2.067.415.962.000 
42 PKPK 57.327.332.000 14.328.227.000 
43 PSAB 7.475.678.624.395 4.931.383.436.863 
44 PTBA 7.675.226.000.000 18.422.826.000.000 
45 PTRO 4.707.593.748.000 2.956.326.204.000 
46 RUIS 818.355.397.777 433.002.009.239 
47 SGRO 5.314.244.520.000 4.152.698.253.000 
48 SIMP 17.129.515.000.000 17.781.323.000.000 
49 SMAR 16.854.470.000.000 10.933.057.000.000 
50 SMRU 901.770.129.259 773.800.538.042 
51 SMMT 287.067.420.462 584.445.919.301 
52 SSMS 6.597.959.763.000 5.183.596.808.000 
53 TBLA 12.000.079.000.000 5.362.924.000.000 
54 TINS 15.102.873.000.000 5.258.405.000.000 
55 TOBA 5.152.921.913.652 3.673.657.548.396 
 
Perhitungan X6 
No. Kode Perusahaan Rasio Kewajiban Total Aset 
1 AALI 1.566.765.000.000 26.974.124.000.000 
2 ADRO 17.119.595.289.000 100.238.371.345.000 
3 ANJT 436.683.187.882 8.690.459.856.456 
4 ANTM 5.293.238.393.000 30.194.907.730.000 
5 APEX 262.791.760.322 6.960.595.587.349 
6 ARII 2.485.894.887.000 9.358.435.978.000 
7 ARTI 908.780.640.051 1.785.484.025.752 
8 ATPK 882.456.774.941.000,0 25.037.804.462.059.000,0 
9 BIPI 882.456.774.941.000 25.037.804.462.059.000 
10 BORN 228.285.647.191 871.638.982.195 
11 BSSR 893.407.192.104 3.484.957.753.032 
12 BUMI 16.289.672.608.005 51.424.991.646.642 
13 BWPT 2.439.514.000.000 15.796.470.000.000 
14 BYAN 8.075.606.390.783 17.766.035.749.823 
15 CITA 1.430.330.374.800 3.861.308.057.131 
16 DEWA 2.736.673.893.216 7.632.263.793.733 
17 DKFT 853.532.680.300 2.655.274.236.534 
18 DOID 3.574.326.302.715 16.415.564.531.799 





20 DSNG 2.361.728.000.000 2.361.728.000.000 
21 DSSA 667.387.770.000 3.718.973.064.000 
22 ELSA 34.812.760.835 94.596.819.337 
23 ENRG 5.585.584.316.591 9.443.919.200.572 
24 ESSA 1.140.074.078.853 12.434.994.256.936 
25 FIRE 543.257.046.224 543.257.046.224 
26 GEMS 3.866.016.078.360 10.857.226.890.636 
27 GOLL 283.884.199.283 3.481.148.162.803 
28 GTBO 52.679.757.838 765.258.724.224 
29 GZCO 226.687.000.000 1.946.438.000.000 
30 HRUM 452.988.659.592 6.385.869.914.844 
31 INCO 1.874.594.124.000 38.195.154.062.000 
32 JAWA 442.357.769.556 3.489.776.816.128 
33 KKGI 250.681.598.350 1.756.454.418.837 
34 LSIP 423.245.000.000 9.284.553.000.000 
35 MAGP 570.958.597.705 1.280.128.891.766 
36 MBAP 509.540.807.475 2.676.321.844.389 
37 MDKA 3.528.758.549.287 13.211.955.180.907 
38 MEDC 9.799.815.092.338 83.424.811.698.710 
39 MITI 43.307.998.193 57.163.867.424 
40 MYOH 482.027.281.027 2.226.686.478.948 
41 PALM 99.844.021.000 2.330.315.741.000 
42 PKPK 87.777.000 71.655.559.000 
43 PSAB 2.363.000.084.405 13.128.500.291.051 
44 PTBA 4.691.251.000.000 26.098.052.000.000 
45 PTRO 2.035.254.996.000 7.663.919.952.000 
46 RUIS 591.403.183.354 1.251.357.407.016 
47 SGRO 2.510.980.704.000 9.466.942.773.000 
48 SIMP 8.806.629.000.000 34.910.838.000.000 
49 SMAR 10.675.761.000.000 27.787.527.000.000 
50 SMRU 233.400.194.285 1.675.570.670.301 
51 SMMT 139.763.286.351 871.513.339.763 
52 SSMS 1.324.516.798.000 8.993.467.457.000 
53 TBLA 4.027.369.000.000 17.363.003.000.000 
54 TINS 11.958.185.000.000 20.361.278.000.000 
55 TOBA 1.278.558.490.128 8.826.579.462.048 
 
Perhitung an X7 
No. Kode Perusahaan Log(Aset Berwujud) 
1 AALI 22.502.113.000.000 
2 ADRO 70.933.636.909.000 
3 ANJT 7.762.160.638.455 
4 ANTM 22.529.668.470.000 
5 APEX 6.006.542.224.854 





7 ARTI 707.321.404.005 
8 ATPK 1.987.829.956.104.000,0 
9 BIPI 1.987.829.956.104.000 
10 BORN 564.922.025.089 
11 BSSR 2.407.033.735.764 
12 BUMI 45.122.649.089.416 
13 BWPT 14.192.814.000.000 
14 BYAN 10.543.420.672.207 
15 CITA 2.889.900.717.918 
16 DEWA 1.016.271.157.882 
17 DKFT 1.710.143.311.766 
18 DOID 9.866.767.072.394 
19 DSFI 728.849.206.391 
20 DSNG 11.620.821.000.000 
21 DSSA 2.853.689.863.000 
22 ELSA 43.185.777.967 
23 ENRG 7.482.758.127.497 
24 ESSA 9.789.636.538.688 
25 FIRE 300.083.843.356 
26 GEMS 5.742.367.612.536 
27 GOLL 5.483.173.848.930 
28 GTBO 741.182.289.531 
29 GZCO 1.624.823.000.000 
30 HRUM 2.265.931.732.014 
31 INCO 26.007.624.032.000 
32 JAWA 3.315.253.919.236 
33 KKGI 1.211.575.948.767 
34 LSIP 7.458.304.000.000 
35 MAGP 1.064.851.448.129 
36 MBAP 840.128.801.273 
37 MDKA 10.368.048.485.391 
38 MEDC 59.887.363.442.297 
39 MITI 8.031.203.528 
40 MYOH 643.307.044.453 
41 PALM 2.235.282.767.000 
42 PKPK 58.872.527.000 
43 PSAB 9.496.377.623.191 
44 PTBA 14.418.168.000.000 
45 PTRO 4.575.453.840.000 
46 RUIS 639.600.789.294 
47 SGRO 8.007.229.597.000 
48 SIMP 28.152.245.000.000 
49 SMAR 16.309.903.000.000 
50 SMRU 1.409.147.754.122 
51 SMMT 786.135.147.083 
52 SSMS 3.777.467.672.000 
53 TBLA 10.811.243.000.000 










Aset Lancar Liabilitas Lancar Total Kewajiban 
1 AALI 4.472.011.000.000 1.566.765.000.000 7.995.597.000.000 
2 ADRO 29.304.734.436.000 17.119.595.289.000 44.912.998.190.000 
3 ANJT 928.299.218.001 436.683.187.882 3.291.693.597.227 
4 ANTM 7.665.239.260.000 5.293.238.393.000 1.206.148.850.000 
5 APEX 954.053.362.495 262.791.760.322 6.178.035.511.713 
6 ARII 583.449.112.000 2.485.894.887.000 3.311.026.488.000 
7 ARTI 1.078.162.621.747 908.780.640.051 984.445.211.975 
8 ATPK 601.312.834.445.000,0 882.456.774.941.000,0 74.537.496.395.000,0 
9 BIPI 601.312.834.445.000 882.456.774.941.000 74.537.496.395.000 
10 BORN 306.716.957.106 228.285.647.191 678.262.661.673 
11 BSSR 1.077.924.017.268 893.407.192.104 1.117.201.671.516 
12 BUMI 6.305.620.361.226 16.289.672.608.005 44.345.772.805.011 
13 BWPT 1.603.656.000.000 2.439.514.000.000 11.183.226.000.000 
14 BYAN 7.222.615.077.616 8.075.606.390.783 9.160.202.403.960 
15 CITA 971.407.339.213 1.430.330.374.800 1.847.122.969.502 
16 DEWA 2.844.946.259.388 2.736.673.893.216 4.378.584.514.507 
17 DKFT 2.655.274.236.534 853.532.680.300 1.679.845.315.813 
18 DOID 6.548.797.459.405 3.574.326.302.715 12.518.714.204.468 
19 DSFI 728.557.283.722 828.204.009.280 209.219.307.839 
20 DSNG 1.932.531.000.000 2.361.728.000.000 7.889.229.000.000 
21 DSSA 865.283.201.000 667.387.770.000 2.080.864.382.000 
22 ELSA 51.411.041.370 34.812.760.835 44.877.140.439 
23 ENRG 1.961.161.073.075 5.585.584.316.591 7.968.995.409.780 
24 ESSA 12.434.994.256.936 1.140.074.078.853 8.151.118.083.423 
25 FIRE 243.173.202.862 543.257.046.224 203.584.653.001 
26 GEMS 5.114.859.278.100 3.866.016.078.360 5.874.449.315.556 
27 GOLL 590.333.126.672 283.884.199.283 2.456.474.861.245 
28 GTBO 24.076.434.693 52.679.757.838 173.958.559.704 
29 GZCO 321.615.000.000 226.687.000.000 1.125.636.000.000 
30 HRUM 4.119.938.182.830 452.988.659.592 677.419.848.126 
31 INCO 9.581.397.826.000 1.874.594.124.000 4.843.521.410.000 
32 JAWA 174.522.896.892 442.357.769.556 3.099.655.452.610 
33 KKGI 544.878.470.070 250.681.598.350 458.336.307.163 
34 LSIP 2.458.356.000.000 423.245.000.000 1.633.245.000.000 
35 MAGP 215.272.443.637 570.958.597.705 907.022.284.138 
36 MBAP 1.836.193.043.116 509.540.807.475 651.776.047.990 
37 MDKA 2.843.906.695.516 3.528.758.549.287 5.930.725.875.983 
38 MEDC 23.537.448.256.413 9.799.815.092.338 64.587.906.879.677 
39 MITI 49.132.663.896 43.307.998.193 68.801.967.457 





41 PALM 95.039.974.000 99.844.021.000 262.899.779.000 
42 PKPK 12.839.032.000 87.777.000 57.327.332.000 
43 PSAB 208.964.921.706 2.363.000.084.405 7.475.678.624.395 
44 PTBA 11.679.884.000.000 4.691.251.000.000 7.675.226.000.000 
45 PTRO 3.088.466.112.000 2.035.254.996.000 4.707.593.748.000 
46 RUIS 611.756.617.722 591.403.183.354 818.355.397.777 
47 SGRO 1.459.713.176.000 2.510.980.704.000 5.314.244.520.000 
48 SIMP 6.758.593.000.000 8.806.629.000.000 17.129.515.000.000 
49 SMAR 11.477.624.000.000 10.675.761.000.000 16.854.470.000.000 
50 SMRU 266.422.913.179 233.400.194.285 901.770.129.259 
51 SMMT 85.378.192.680 139.763.286.351 287.067.420.462 
52 SSMS 5.856.505.656.000 1.324.516.798.000 6.597.959.763.000 
53 TBLA 6.551.760.000.000 4.027.369.000.000 12.000.079.000.000 
54 TINS 12.307.055.000.000 11.958.185.000.000 15.102.873.000.000 
55 TOBA 1.175.764.156.152 1.278.558.490.128 5.152.921.913.652 
 
Perhitungan X9 
No. Kode Perusahaan Log EBIT Biaya Bunga 
1 AALI 660.860.000.000 -350.337.000 
2 ADRO 9.154.281.567.000 921.340.704.000 
3 ANJT 103.847.539.107 25.401.272.653 
4 ANTM 687.034.053.000 233.360.576.000 
5 APEX 387.866.424.852 236.710.731.924 
6 ARII -102.542.487.000 51.917.082.000 
7 ARTI 987.520.341.471 28.671.008.766 
8 ATPK 54.672.731.999.000,0 63.006.265.000,0 
9 BIPI 54.672.731.999.000 63.006.265.000 
10 BORN 6.458.933.508 9.815.052.877 
11 BSSR 572.277.623.358 39.854.003.364 
12 BUMI 264.114.571.233 2.045.676.726.394 
13 BWPT 1.444.060.000.000 911.984.000.000 
14 BYAN 4.331.904.268.370 132.817.493.728 
15 CITA 848.256.705.676 63.785.917.885 
16 DEWA 55.661.375.843 99.437.406.604 
17 DKFT 132.890.144.572 58.495.663.119 
18 DOID 484.429.917.075 810.916.695.615 
19 DSFI 9.055.301.932 8.292.574.829 
20 DSNG 280.084.000.000 504.644.000.000 
21 DSSA 132.991.843.000 102.377.656.000 
22 ELSA 6.875.142.679 562.851.490 
23 ENRG 1.231.228.000.982 409.640.172.796 
24 ESSA 160.170.948.024 541.052.995.056 
25 FIRE 16.816.689.880 7.054.681.124 
26 GEMS 1.395.530.945.280 237.149.800.284 
27 GOLL -25.404.631.649 2.400.244.535 





29 GZCO 623.806.000.000 114.185.000.000 
30 HRUM 366.120.107.970 23.123.448.174 
31 INCO 1.159.523.989.000 93.888.132.000 
32 JAWA 316.814.226.431 239.499.964.746 
33 KKGI 111.618.218.510 6.919.862.196 
34 LSIP 945.564.000.000 345.000.000 
35 MAGP 176.063.280.142 47.726.048.300 
36 MBAP 673.345.868.264 7.940.654.329 
37 MDKA 1.506.558.357.926 272.382.679.044 
38 MEDC 2.488.160.516.236 3.490.785.884.397 
39 MITI 87.934.380.048 9.421.415.790 
40 MYOH 485.493.981.912 5.344.086.539 
41 PALM 71.595.408.000 24.747.384.000 
42 PKPK 9.492.894.000 136.952.000 
43 PSAB 345.129.927.684 424.095.684.405 
44 PTBA 5.455.162.000.000 127.670.000.000 
45 PTRO 564.400.548.000 191.262.816.000 
46 RUIS 50.653.045.141 49.951.779.575 
47 SGRO 173.943.680.000 235.975.287.000 
48 SIMP 197.149.000.000 905.796.000.000 
49 SMAR 1.166.053.000.000 575.593.000.000 
50 SMRU 184.842.122.179 175.451.000.002 
51 SMMT 6.234.017.119 15.451.174.094 
52 SSMS 1.520.674.367.000 567.796.788.000 
53 TBLA 905.158.000.000 694.349.000.000 
54 TINS 722.414.000.000 781.696.000.000 
55 TOBA 874.384.388.544 307.907.765.568 
 
Jumlah Perhitungan X1-X9 Tahun 2019 
No. Kode 
Perusahaan 
X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 
1 AALI 0,687 0,647 0,035 0,162 0,421 0,058 30,745 0,363 7,542 
2 ADRO 0,517 0,479 0,165 0,284 0,812 0,171 31,893 0,271 2,296 
3 ANJT 0,620 0,208 0,019 0,037 0,610 0,050 29,680 0,149 1,408 
4 ANTM 0,601 1,084 0,038 1,355 0,067 0,175 30,746 1,967 1,080 












7 ARTI 0,747 0,097 1,233 0,012 1,229 0,509 27,285 0,172 3,539 










BORN 0,222 0,311 0,033 0,056 3,507 0,262 27,060 0,116 
-
0,418 



























DEWA 0,426 0,627 0,017 0,122 1,346 0,359 27,647 0,025 
-
0,580 
17 DKFT 0,316 0,206 0,136 0,031 1,722 0,321 28,168 1,073 0,821 
18 

















21 DSSA 0,399 0,448 0,081 0,105 1,270 0,179 28,680 0,095 0,262 
22 ELSA 0,525 1,232 0,138 0,178 0,903 0,368 24,489 0,370 2,503 
23 





















0,016 0,955 0,082 29,333 0,125 2,359 
28 




29 GZCO 0,389 0,198 0,760 0,076 1,371 0,116 28,116 0,084 1,698 
30 HRUM 0,703 0,587 0,064 0,498 0,119 0,071 28,449 5,413 2,762 
31 INCO 0,305 0,271 0,045 0,589 0,188 0,049 30,889 1,591 2,514 
32 




33 KKGI 0,724 0,909 0,086 0,430 0,353 0,143 27,823 0,642 2,781 
34 LSIP 0,891 0,620 0,274 0,915 0,473 0,046 29,640 1,246 7,916 
35 




36 MBAP 0,756 1,355 0,333 1,106 0,322 0,190 27,457 2,035 4,440 
37 





MEDC 0,199 0,239 0,132 0,089 3,429 0,117 31,723 0,213 
-
0,339 
39 MITI 0,139 0,038 7,556 0,199 5,912 0,758 22,807 0,085 2,234 
40 MYOH 0,763 1,589 0,286 0,457 0,310 0,216 27,190 2,091 4,509 
41 















44 PTBA 0,700 0,835 0,296 0,560 0,417 0,180 30,300 0,911 3,755 
45 PTRO 0,385 0,865 0,191 0,272 1,592 0,266 29,152 0,224 1,082 
46 RUIS 0,346 1,276 0,117 0,273 1,890 0,473 27,184 0,025 0,014 
47 











49 SMAR 0,393 1,303 0,107 0,244 1,542 0,384 30,423 0,048 0,706 
50 SMRU 0,462 0,417 0,239 0,195 1,165 0,049 27,974 0,037 0,052 
51 





52 SSMS 0,388 0,694 0,293 0,123 1,273 0,147 28,960 0,687 0,985 
53 TBLA 0,308 0,491 0,169 0,094 2,238 0,232 30,012 0,210 0,265 
54 









Tabel Perhitungan Leverage Tahun 2017 
No. Kode Perusahaan Total Hutang Total Modal 
1 AALI 6.407.132.000.000 18.712.477.000.000 
2 ADRO 36.884.700.960.000 55.433.362.596.000 
3 ANJT 2.359.272.469.644 5.356.261.682.160 
4 ANTM 11.523.869.935.000 18.490.403.517.000 
5 APEX 8.462.488.648.992 -636.695.155.932 
6 ARII 3.892.204.920.000 538.736.220.000 
7 ARTI 745.890.738.650 1.760.159.081.900 
8 BIPI 15.220.142.011.536 2.981.253.725.340 
9 BISI 422.226.000.000 2.200.110.000.000 
10 BORN 23.100.335.032.860 -9.700.278.962.544 
11 BRAU 11.010.211.536.120 -759.770.959.380 
12 BSSR 816.223.361.892 2.030.718.864.900 
13 BWPT 9.928.455.000.000 6.062.693.000.000 
14 BYAN 5.056.239.880.908 6.985.400.539.812 
15 CITA 1.763.755.821.001 914.494.891.667 
16 DEWA 2.360.706.701.568 3.082.881.730.632 
17 DKFT 1.098.118.585.225 1.169.437.241.744 
18 DOID 10.410.465.230.928 2.400.271.738.848 
19 DSFI 204.212.957.573 161.185.212.532 
20 DSNG 5.138.073.000.000 3.314.042.000.000 
21 DSSA 17.388.372.819.024 19.695.871.281.516 
22 ELSA 1.803.449.000.000 3.051.920.000.000 
23 ESSA 8.252.035.683.396 2.868.085.614.936 





25 GEMS 4.040.708.246.604 3.958.970.967.828 
26 GOLL 1.533.478.361.415 2.471.198.161.230 
27 GTBO 162.721.776.480 642.909.379.668 
28 GZCO 1.979.606.000.000 1.500.650.000.000 
29 HRUM 861.413.664.252 5.363.121.061.656 
30 INCO 4.947.621.216.000 24.648.784.116.000 
31 ITMG 5.426.299.152.000 12.980.867.172.000 
32 JAWA 2.477.526.634.436 855.051.699.342 
33 KKGI 222.643.754.052 1.200.622.391.652 
34 LSIP 1.622.254.000.000 8.230.441.000.000 
35 MAGP 488.729.545.961 711.150.365.306 
36 MBAP 521.254.165.308 1.656.979.211.868 
37 MDKA 2.457.069.547.620 2.567.497.182.132 
38 MEDC 50.914.925.884.332 19.003.400.906.304 
39 MGNA 172.486.745.909 53.540.927.936 
40 MITI 150.751.042.237 82.975.483.946 
41 MYOH 454.218.810.336 1.389.230.114.964 
42 PALM 1.308.784.562.000 1.563.097.336.000 
43 PKPK 78.040.266.000 59.323.036.000 
44 PSAB 7.738.964.144.292 4.742.130.083.472 
45 PTBA 8.187.497.000.000 13.799.985.000.000 
46 PTRO 3.595.273.404.000 2.558.241.744.000 
47 RUIS 579.058.872.159 380.288.865.591 
48 SGRO 4.279.656.633.000 4.084.486.999.000 
49 SIMP 15.332.334.000.000 18.526.820.000.000 
50 SMAR 15.842.122.000.000 11.532.233.000.000 
51 SMMT 306.303.664.687 419.360.249.695 
52 SSMS 5.591.859.361.000 4.181.993.107.000 
53 TBLA 10.097.571.000.000 4.256.654.000.000 
54 TINS 5.814.816.000.000 6.061.493.000.000 
55 TOBA 2.351.101.020.540 2.368.182.582.804 
56 UNSP 14.361.156.000.000 -312.475.000.000 
57 ZINC 233.362.906.820 478.811.061.276 
 
Tabel Perhitungan Leverage Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan Total Hutang Total Modal 
1 AALI 7.382.445.000.000 19.474.522.000.000 
2 ADRO 39.939.510.303.000 62.307.282.852.000 
3 ANJT 3.125.227.195.143 5.595.302.193.453 
4 ANTM 13.567.160.084.000 19.739.230.723.000 
5 APEX 9.629.040.871.809 -2.176.024.985.271 
6 ARII 4.924.683.999.000 144.607.266.000 
7 ARTI 899.432.629.231 1.793.023.079.975 
8 BIPI 12.325.092.309.549 5.529.409.762.545 
9 BISI 455.080.000.000 2.309.930.000.000 





11 BRAU 11.159.265.277.320 -786.852.043.032 
12 BSSR 1.373.100.946.065 2.176.195.079.097 
13 BWPT 10.364.476.000.000 5.798.791.000.000 
14 BYAN 6.846.523.498.917 9.819.136.506.654 
15 CITA 1.768.872.308.186 1.499.695.435.336 
16 DEWA 2.668.765.700.376 3.342.274.693.416 
17 DKFT 1.579.641.908.492 1.076.823.323.898 
18 DOID 13.359.934.588.662 3.786.940.921.329 
19 DSFI 222.727.255.672 182.270.604.574 
20 DSNG 8.079.930.000.000 3.658.962.000.000 
21 DSSA 27.130.110.592.797 21.914.008.183.926 
22 ELSA 2.357.127.000.000 3.300.200.000.000 
23 ESSA 8.700.164.352.828 4.687.864.288.137 
24 FIRE 250.001.554.441 323.237.568.459 
25 GEMS 5.578.569.412.434 4.573.286.836.596 
26 GOLL 1.784.968.067.879 2.595.684.229.133 
27 GZCO 1.840.136.000.000 1.070.737.000.000 
28 HRUM 1.151.274.312.324 5.625.677.220.471 
29 INCO 4.615.456.725.000 27.278.250.687.000 
30 ITMG 6.848.716.545.000 14.043.427.623.000 
31 JAWA 2.768.443.138.167 673.950.600.706 
32 KKGI 442.517.406.804 1.255.600.258.497 
33 LSIP 1.705.175.000.000 8.332.119.000.000 
34 MAGP 791.204.187.215 510.177.478.473 
35 MBAP 714.318.883.848 1.798.268.739.174 
36 MDKA 5.439.878.083.845 6.113.199.518.973 
37 MEDC 55.970.982.849.159 20.088.930.986.667 
38 MGNA 178.486.845.920 63.540.947.938 
39 MYOH 540.696.834.603 1.650.656.390.535 
40 PALM 379.797.334.000 1.612.747.080.000 
41 PSAB 7.913.725.788.123 5.356.011.343.383 
42 PTBA 7.903.237.000.000 16.269.696.000.000 
43 PTRO 5.277.730.779.000 2.767.782.492.000 
44 RUIS 584.415.358.540 405.956.960.152 
45 SGRO 4.989.995.294.000 4.028.849.658.000 
46 SIMP 16.379.829.000.000 18.286.677.000.000 
47 SMAR 17.061.105.000.000 12.249.205.000.000 
48 SMMT 342.430.970.325 489.534.966.943 
49 SSMS 7.226.929.956.000 4.069.182.342.000 
50 TBLA 11.556.300.000.000 4.783.616.000.000 
51 TINS 8.596.067.000.000 6.521.881.000.000 
52 TOBA 4.145.321.241.882 3.122.449.290.432 
53 UNSP 14.798.193.000.000 -1.434.710.000.000 








Tabel Perhitungan Leverage Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan Total Hutang Total Modal 
1 AALI 7.995.597.000.000 18.978.527.000.000 
2 ADRO 44.912.998.190.000 55.325.373.155.000 
3 ANJT 3.291.693.597.227 5.398.766.259.229 
4 ANTM 1.206.148.850.000 18.133.419.175.000 
5 APEX 6.178.035.511.713 782.560.075.636 
6 ARII 3.311.026.488.000 1.026.285.988.000 
7 ARTI 984.445.211.975 801.038.813.777 
8 ATPK 74.537.496.395.000,0 176.028.308.368.000,0 
9 BIPI 74.537.496.395.000 176.028.308.368.000 
10 BORN 678.262.661.673 193.376.320.522 
11 BSSR 1.117.201.671.516 2.367.756.081.516 
12 BUMI 44.345.772.805.011 7.082.496.645.631 
13 BWPT 11.183.226.000.000 4.613.244.000.000 
14 BYAN 9.160.202.403.960 8.605.833.345.863 
15 CITA 1.847.122.969.502 2.014.185.087.629 
16 DEWA 4.378.584.514.507 3.253.679.279.226 
17 DKFT 1.679.845.315.813 975.428.920.721 
18 DOID 12.518.714.204.468 3.896.850.327.331 
19 DSFI 209.219.307.839 190.188.402.356 
20 DSNG 7.889.229.000.000 3.731.592.000.000 
21 DSSA 2.080.864.382.000 1.638.108.682.000 
22 ELSA 44.877.140.439 49.719.678.898 
23 ENRG 7.968.995.409.780 1.474.923.790.792 
24 ESSA 8.151.118.083.423 4.283.876.173.513 
25 FIRE 203.584.653.001 339.672.399.222 
26 GEMS 5.874.449.315.556 4.982.777.575.080 
27 GOLL 2.456.474.861.245 2.571.234.162.830 
28 GTBO 173.958.559.704 591.300.164.520 
29 GZCO 1.125.636.000.000 820.802.000.000 
30 HRUM 677.419.848.126 5.708.450.066.718 
31 INCO 4.843.521.410.000 25.702.890.616.000 
32 JAWA 3.099.655.452.610 390.121.363.518 
33 KKGI 458.336.307.163 1.298.118.111.674 
34 LSIP 1.633.245.000.000 3.455.676.000.000 
35 MAGP 907.022.284.138 373.101.607.628 
36 MBAP 651.776.047.990 2.024.547.061.390 
37 MDKA 5.930.725.875.983 7.281.229.304.924 
38 MEDC 64.587.906.879.677 18.836.904.819.033 
39 MITI 68.801.967.457 11.638.100.033 
40 MYOH 526.608.705.493 1.700.077.773.455 
41 PALM 262.899.779.000 2.067.415.962.000 
42 PKPK 57.327.332.000 14.328.227.000 
43 PSAB 7.475.678.624.395 4.931.383.436.863 





45 PTRO 4.707.593.748.000 2.956.326.204.000 
46 RUIS 818.355.397.777 433.002.009.239 
47 SGRO 5.314.244.520.000 4.152.698.253.000 
48 SIMP 17.129.515.000.000 17.781.323.000.000 
49 SMAR 16.854.470.000.000 10.933.057.000.000 
50 SMRU 901.770.129.259 773.800.538.042 
51 SMMT 287.067.420.462 584.445.919.301 
52 SSMS 6.597.959.763.000 5.183.596.808.000 
53 TBLA 12.000.079.000.000 5.362.924.000.000 
54 TINS 15.102.873.000.000 5.258.405.000.000 
55 TOBA 5.152.921.913.652 3.673.657.548.396 
 
Tabel Perhitungan Profitabilitas Tahun 2017 
No. Kode Perusahaan Laba Bersih Total Aktiva 
1 AALI 2.020.172.000.000 25.119.609.000.000 
2 ADRO 7.019.638.788.000 92.318.063.556.000 
3 ANJT 553.231.563.900 7.715.534.151.804 
4 ANTM 81.607.944.000 30.014.273.452.000 
5 APEX -1.390.427.568.492 7.825.793.493.060 
6 ARII -223.569.096.000 4.430.941.140.000 
7 ARTI 28.588.195.247 2.506.049.820.550 
8 BIPI 891.562.448.640 18.201.395.736.876 
9 BISI 400.506.000.000 2.622.336.000.000 
10 BORN 465.015.590.880 13.400.056.070.316 
11 BRAU 914.975.519.676 10.250.440.590.288 
12 BSSR 1.122.003.754.092 2.846.942.226.792 
13 BWPT -198.922.000.000 15.991.148.000.000 
14 BYAN 4.600.664.319.660 12.041.640.420.720 
15 CITA -48.385.119.501 2.678.250.712.668 
16 DEWA 32.824.947.924 5.443.588.432.200 
17 DKFT -44.624.082.250 2.267.555.826.969 
18 DOID 579.755.811.204 12.810.736.969.776 
19 DSFI 12.283.217.913 365.398.170.105 
20 DSNG 587.950.000.000 8.452.115.000.000 
21 DSSA 2.587.899.250.812 37.083.973.140.540 
22 ELSA 238.473.000.000 4.855.369.000.000 
23 ESSA 15.677.230.776 11.120.121.298.332 
24 FIRE -1.124.135.573 457.422.862.654 
25 GEMS 1.613.798.172.744 7.999.679.214.432 
26 GOLL -36.089.652.014 2.471.198.161.230 
27 GTBO 455.375.376 805.631.156.148 
28 GZCO 296.369.000.000 3.480.256.000.000 
29 HRUM 744.856.521.648 6.224.534.725.908 
30 INCO -206.227.656.000 29.596.405.332.000 
31 ITMG 3.382.976.244.000 18.407.166.324.000 





33 KKGI 176.659.376.316 1.423.266.145.704 
34 LSIP 671.784.000.000 9.852.695.000.000 
35 MAGP -170.870.875.736 1.199.879.911.267 
36 MBAP 790.339.650.480 2.178.233.377.176 
37 MDKA 412.562.259.912 5.024.566.729.752 
38 MEDC 2.569.345.048.044 69.918.326.790.636 
39 MGNA -16.586.385.142 226.027.673.845 
40 MITI -22.149.892.300 233.726.526.183 
41 MYOH 164.127.056.328 1.843.448.925.300 
42 PALM -20.216.002.000 2.871.881.898.000 
43 PKPK -10.411.858.000 137.363.302.000 
44 PSAB 132.891.302.352 12.481.094.227.764 
45 PTBA 3.859.402.000.000 21.987.482.000.000 
46 PTRO 147.822.228.000 6.153.515.148.000 
47 RUIS 25.190.321.669 959.347.737.750 
48 SGRO 255.476.802.000 8.364.143.632.000 
49 SIMP 509.577.000.000 33.859.154.000.000 
50 SMAR 1.178.316.000.000 27.356.355.000.000 
51 SMMT 39.993.708.132 725.663.914.382 
52 SSMS 791.886.024.000 9.773.852.468.000 
53 TBLA 925.057.000.000 14.354.225.000.000 
54 TINS 483.358.000.000 11.876.309.000.000 
55 TOBA 696.286.873.908 4.719.283.603.344 
56 UNSP -1.645.505.000.000 14.048.681.000.000 
57 ZINC 44.645.429.730 712.173.968.096 
 
Tabel Perhitungan Profitabilitas Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan Laba Bersih Total Aktiva 
1 AALI 1.672.016.000.000 26.856.967.000.000 
2 ADRO 6.785.955.891.000 102.246.793.155.000 
3 ANJT -103.266.212.112 8.720.529.388.596 
4 ANTM 1.296.604.580.000 33.306.390.807.000 
5 APEX -1.495.483.019.442 7.453.015.886.538 
6 ARII -411.709.311.000 5.069.291.265.000 
7 ARTI 32.297.591.114 2.692.455.709.206 
8 BIPI 315.018.066.609 17.854.502.072.094 
9 BISI 409.839.000.000 2.765.010.000.000 
10 BORN -674.786.796.480 13.862.249.634.132 
11 BRAU 928.522.151.328 10.689.397.687.008 
12 BSSR 1.000.104.068.871 3.549.296.025.162 
13 BWPT -459.019.000.000 16.163.267.000.000 
14 BYAN 7.180.351.530.147 16.665.660.005.571 
15 CITA 585.200.543.669 3.268.567.743.522 
16 DEWA 47.086.448.562 6.011.040.393.792 





18 DOID 1.172.226.060.288 17.146.875.509.991 
19 DSFI 21.085.392.042 404.997.860.246 
20 DSNG 449.489.000.000 11.738.892.000.000 
21 DSSA 1.116.273.170.565 49.044.118.776.723 
22 ELSA 288.075.000.000 5.657.327.000.000 
23 ESSA 771.972.986.970 13.388.028.640.965 
24 FIRE -2.722.350.383 573.239.122.900 
25 GEMS 1.455.160.674.942 10.151.856.249.030 
26 GOLL -131.151.606.330 2.595.684.229.133 
27 GZCO -447.981.000.000 2.910.873.000.000 
28 HRUM 604.075.841.784 6.776.951.532.795 
29 INCO 931.997.160.000 31.893.707.412.000 
30 ITMG 3.775.906.269.000 20.892.144.168.000 
31 JAWA -267.151.607.669 3.442.393.738.873 
32 KKGI -18.004.748.616 1.698.117.665.301 
33 LSIP 408.576.000.000 10.037.294.000.000 
34 MAGP -44.303.893.472 1.301.381.665.688 
35 MBAP 730.514.014.299 2.512.587.623.022 
36 MDKA 1.248.464.369.241 11.553.077.602.818 
37 MEDC -283.542.671.844 76.059.913.835.826 
38 MGNA -18.586.391.456 230.027.873.848 
39 MYOH 427.760.196.210 2.191.353.225.138 
40 PALM -115.284.499.000 1.992.544.414.000 
41 PSAB 288.032.578.299 13.269.737.131.506 
42 PTBA 5.861.571.000.000 24.172.933.000.000 
43 PTRO 338.840.919.000 8.045.513.271.000 
44 RUIS 29.518.094.562 990.372.318.692 
45 SGRO 82.848.905.000 9.018.844.952.000 
46 SIMP -8.773.000.000 34.666.506.000.000 
47 SMAR 803.138.000.000 293.310.310.000.000 
48 SMMT 85.267.717.248 831.965.937.268 
49 SSMS 123.757.849.000 11.296.112.298.000 
50 TBLA 767.355.000.000 16.339.916.000.000 
51 TINS 636.234.000.000 15.117.948.000.000 
52 TOBA 962.630.875.602 7.267.770.532.314 
53 UNSP -1.460.670.000.000 13.363.483.000.000 
54 ZINC 109.327.015.422 1.317.346.611.770 
 
Tabel Perhitungan Profitabilitas Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan Laba Bersih Total Aktiva 
1 AALI 5.223.000.000 26.974.124.000.000 
2 ADRO 5.382.098.612.000 100.238.371.345.000 
3 ANJT 30.512.021.872 8.690.459.856.456 
4 ANTM 8.898.355.000 30.194.907.730.000 





6 ARII -366.391.820.000 9.358.435.978.000 
7 ARTI 991.984.266.198 1.785.484.025.752 
8 ATPK 83.688.195.785.000,0 25.037.804.462.059.000,0 
9 BIPI 83.688.195.785.000 25.037.804.462.059.000 
10 BORN 2.499.908.758 871.638.982.195 
11 BSSR 417.593.169.504 3.484.957.753.032 
12 BUMI 88.044.759.908 51.424.991.646.642 
13 BWPT 1.180.997.000.000 15.796.470.000.000 
14 BYAN 3.576.008.201.270 17.766.035.749.823 
15 CITA 514.489.652.293 3.861.308.057.131 
16 DEWA 48.040.634.322 7.632.263.793.733 
17 DKFT 101.394.403.177 2.655.274.236.534 
18 DOID 253.972.948.434 16.415.564.531.799 
19 DSFI 13.383.527.893 893.398.380.092 
20 DSNG 166.361.000.000 2.361.728.000.000 
21 DSSA 135.053.203.000 3.718.973.064.000 
22 ELSA 4.804.533.125 94.596.819.337 
23 ENRG 282.404.917.539 9.443.919.200.572 
24 ESSA 71.499.002.543 12.434.994.256.936 
25 FIRE 10.387.846.014 543.257.046.224 
26 GEMS 912.801.038.328 10.857.226.890.636 
27 GOLL -39.084.552.053 3.481.148.162.803 
28 GTBO 53.970.715.906 765.258.724.224 
29 GZCO 401.588.000.000 1.946.438.000.000 
30 HRUM 292.509.835.794 6.385.869.914.844 
31 INCO 897.287.599.000 38.195.154.062.000 
32 JAWA 283.829.237.188 3.489.776.816.128 
33 KKGI 92.807.760.637 1.756.454.418.837 
34 LSIP 649.503.000.000 9.284.553.000.000 
35 MAGP 137.075.870.845 1.280.128.891.766 
36 MBAP 492.917.449.536 2.676.321.844.389 
37 MDKA 857.237.274.510 13.211.955.180.907 
38 MEDC 356.677.686.732 83.424.811.698.710 
39 MITI 87.219.247.696 57.163.867.424 
40 MYOH 380.359.634.634 2.226.686.478.948 
41 PALM 405.495.394.000 2.330.315.741.000 
42 PKPK 41.250.526.000 71.655.559.000 
43 PSAB 131.737.637.226 13.128.500.291.051 
44 PTBA 3.843.338.000.000 26.098.052.000.000 
45 PTRO 420.772.632.000 7.663.919.952.000 
46 RUIS 31.665.049.087 1.251.357.407.016 
47 SGRO 59.512.275.000 9.466.942.773.000 
48 SIMP 550.885.000.000 34.910.838.000.000 
49 SMAR 837.997.000.000 27.787.527.000.000 
50 SMRU 184.418.035.072 1.675.570.670.301 
51 SMMT 3.634.311.399 871.513.339.763 
52 SSMS 891.889.078.000 8.993.467.457.000 





54 TINS 703.971.000.000 20.361.278.000.000 
55 TOBA 617.824.611.276 8.826.579.462.048 
 
 
Tabel Perhitungan Likuiditas Tahun 2017 
No. Kode Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar 
1 AALI 4.480.448.000.000 2.309.417.000.000 
2 ADRO 26.813.686.776.000 10.476.695.496.000 
3 ANJT 1.148.327.165.844 753.309.173.040 
4 ANTM 9.001.938.755.000 5.552.461.635.000 
5 APEX 1.144.013.943.276 5.098.826.203.476 
6 ARII 555.549.288.000 2.410.216.296.000 
7 ARTI 601.519.834.447 88.248.974.941 
8 BIPI 1.885.748.707.668 9.004.588.823.844 
9 BISI 2.041.770.000.000 362.250.000.000 
10 BORN 4.647.515.539.080 11.960.820.355.092 
11 BRAU 3.281.499.867.924 6.973.208.301.720 
12 BSSR 1.068.571.254.972 737.425.497.840 
13 BWPT 1.139.336.000.000 2.652.447.000.000 
14 BYAN 4.199.165.939.112 4.100.158.929.900 
15 CITA 770.160.984.827 1.417.754.496.899 
16 DEWA 1.594.063.519.188 1.908.538.299.744 
17 DKFT 495.209.951.135 618.715.726.891 
18 DOID 4.701.339.209.604 2.958.798.538.548 
19 DSFI 214.552.103.599 152.205.007.314 
20 DSNG 1.837.566.000.000 1.724.895.000.000 
21 DSSA 9.298.172.656.140 5.595.323.864.520 
22 ELSA 2.379.465.000.000 1.757.781.000.000 
23 ESSA 1.175.886.426.156 1.741.631.546.064 
24 FIRE 210.136.436.553 78.581.189.669 
25 GEMS 5.619.476.737.644 3.340.316.870.616 
26 GOLL 58.044.412.244 456.335.199.382 
27 GTBO 45.039.309.900 78.117.497.040 
28 GZCO 241.830.000.000 260.500.000.000 
29 HRUM 4.264.907.554.920 749.948.456.160 
30 INCO 8.088.914.688.000 1.751.756.400.000 
31 ITMG 10.797.701.808.000 4.437.078.384.000 
32 JAWA 215.597.176.607 1.274.614.033.145 
33 KKGI 544.779.278.304 153.871.355.808 
34 LSIP 2.298.825.000.000 416.258.000.000 
35 MAGP 212.679.836.667 275.142.390.216 
36 MBAP 1.470.697.070.496 465.042.199.152 
37 MDKA 1.274.310.153.324 1.404.417.815.856 
38 MEDC 26.757.978.863.184 17.526.249.555.060 





40 MITI 157.296.460.281 126.344.141.646 
41 MYOH 1.164.630.449.700 409.347.753.048 
42 PALM 199.304.199.000 324.526.289.000 
43 PKPK 41.985.982.000 3.066.607.000 
44 PSAB 2.024.751.648.300 2.291.199.568.188 
45 PTBA 11.117.745.000.000 4.396.619.000.000 
46 PTRO 2.415.825.168.000 1.404.453.420.000 
47 RUIS 473.183.146.618 471.048.328.188 
48 SGRO 1.499.979.744.000 1.247.463.556.000 
49 SIMP 6.722.550.000.000 6.187.987.000.000 
50 SMAR 11.473.165.000.000 8.465.263.000.000 
51 SMMT 25.788.635.032 120.678.159.590 
52 SSMS 4.896.504.956.000 1.122.416.497.000 
53 TBLA 4.878.222.000.000 4.637.980.000.000 
54 TINS 6.996.966.000.000 3.402.526.000.000 
55 TOBA 1.359.557.786.640 891.154.735.128 
56 UNSP 1.672.811.000.000 11.830.333.000.000 
57 ZINC 209.897.831.891 188.368.771.013 
 
Tabel Perhitungan Likuiditas Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar 
1 AALI 4.500.628.000.000 3.076.530.000.000 
2 ADRO 23.173.857.414.000 11.822.911.083.000 
3 ANJT 1.353.578.878.269 811.941.415.830 
4 ANTM 8.498.442.636.000 5.511.744.144.000 
5 APEX 1.062.034.918.128 6.114.144.708.324 
6 ARII 774.979.677.000 3.309.111.234.000 
7 ARTI 594.314.418.895 149.812.057.289 
8 BIPI 4.089.272.082.471 6.997.051.785.159 
9 BISI 2.168.084.000.000 395.388.000.000 
10 BORN 4.779.690.206.148 13.074.572.914.965 
11 BRAU 3.525.540.019.020 7.284.893.589.720 
12 BSSR 1.309.938.791.859 1.078.174.644.273 
13 BWPT 1.752.789.000.000 2.960.039.000.000 
14 BYAN 7.116.841.904.346 5.752.187.160.822 
15 CITA 638.132.615.903 1.369.124.187.467 
16 DEWA 1.578.219.184.791 1.984.864.837.635 
17 DKFT 810.246.912.624 992.665.913.482 
18 DOID 6.396.535.677.276 4.037.482.074.780 
19 DSFI 240.160.534.900 177.077.199.876 
20 DSNG 2.397.920.000.000 2.321.028.000.000 
21 DSSA 11.491.945.120.053 9.427.382.969.400 
22 ELSA 3.158.507.000.000 2.116.898.000.000 
23 ESSA 2.464.185.097.737 1.666.047.130.398 





25 GEMS 4.743.636.208.803 3.594.507.169.743 
26 GOLL 55.020.622.698 1.515.466.917.089 
27 GZCO 238.035.000.000 343.336.000.000 
28 HRUM 4.500.135.094.869 986.928.299.325 
29 INCO 9.137.482.038.000 2.539.098.540.000 
30 ITMG 11.098.962.450.000 5.646.098.457.000 
31 JAWA 324.090.120.906 359.942.626.416 
32 KKGI 422.316.701.424 285.693.607.179 
33 LSIP 2.444.027.000.000 524.814.000.000 
34 MAGP 332.147.049.412 271.139.997.723 
35 MBAP 1.561.861.258.938 592.087.282.542 
36 MDKA 2.239.570.712.205 2.649.805.611.228 
37 MEDC 26.458.457.542.641 15.957.761.924.718 
38 MGNA 49.345.504.463 19.568.409.175 
39 MYOH 1.486.540.697.841 427.755.822.948 
40 PALM 154.440.107.000 102.794.199.000 
41 PSAB 1.756.103.441.247 2.477.803.623.858 
42 PTBA 11.739.344.000.000 4.935.696.000.000 
43 PTRO 3.622.769.694.000 2.141.218.584.000 
44 RUIS 524.126.165.449 473.216.197.423 
45 SGRO 1.591.686.549.000 1.732.828.695.000 
46 SIMP 6.988.907.000.000 7.791.396.000.000 
47 SMAR 12.602.204.000.000 8.452.099.000.000 
48 SMMT 57.750.932.681 175.830.166.003 
49 SSMS 6.102.755.239.000 1.156.484.796.000 
50 TBLA 6.203.335.000.000 3.300.644.000.000 
51 TINS 9.204.287.000.000 6.176.251.000.000 
52 TOBA 2.055.464.187.264 1.679.198.919.408 
53 UNSP 1.474.492.000.000 13.098.714.000.000 
54 ZINC 430.031.716.542 366.342.449.195 
 
Tabel Perhitungan Likuiditas Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar 
1 AALI 4.472.011.000.000 1.566.765.000.000 
2 ADRO 29.304.734.436.000 17.119.595.289.000 
3 ANJT 928.299.218.001 436.683.187.882 
4 ANTM 7.665.239.260.000 5.293.238.393.000 
5 APEX 954.053.362.495 262.791.760.322 
6 ARII 583.449.112.000 2.485.894.887.000 
7 ARTI 1.078.162.621.747 908.780.640.051 
8 ATPK 601.312.834.445.000,0 882.456.774.941.000,0 
9 BIPI 601.312.834.445.000 882.456.774.941.000 
10 BORN 306.716.957.106 228.285.647.191 
11 BSSR 1.077.924.017.268 893.407.192.104 





13 BWPT 1.603.656.000.000 2.439.514.000.000 
14 BYAN 7.222.615.077.616 8.075.606.390.783 
15 CITA 971.407.339.213 1.430.330.374.800 
16 DEWA 2.844.946.259.388 2.736.673.893.216 
17 DKFT 2.655.274.236.534 853.532.680.300 
18 DOID 6.548.797.459.405 3.574.326.302.715 
19 DSFI 728.557.283.722 828.204.009.280 
20 DSNG 1.932.531.000.000 2.361.728.000.000 
21 DSSA 865.283.201.000 667.387.770.000 
22 ELSA 51.411.041.370 34.812.760.835 
23 ENRG 1.961.161.073.075 5.585.584.316.591 
24 ESSA 12.434.994.256.936 1.140.074.078.853 
25 FIRE 243.173.202.862 543.257.046.224 
26 GEMS 5.114.859.278.100 3.866.016.078.360 
27 GOLL 590.333.126.672 283.884.199.283 
28 GTBO 24.076.434.693 52.679.757.838 
29 GZCO 321.615.000.000 226.687.000.000 
30 HRUM 4.119.938.182.830 452.988.659.592 
31 INCO 9.581.397.826.000 1.874.594.124.000 
32 JAWA 174.522.896.892 442.357.769.556 
33 KKGI 544.878.470.070 250.681.598.350 
34 LSIP 2.458.356.000.000 423.245.000.000 
35 MAGP 215.272.443.637 570.958.597.705 
36 MBAP 1.836.193.043.116 509.540.807.475 
37 MDKA 2.843.906.695.516 3.528.758.549.287 
38 MEDC 23.537.448.256.413 9.799.815.092.338 
39 MITI 49.132.663.896 43.307.998.193 
40 MYOH 1.583.379.434.495 482.027.281.027 
41 PALM 95.039.974.000 99.844.021.000 
42 PKPK 12.839.032.000 87.777.000 
43 PSAB 208.964.921.706 2.363.000.084.405 
44 PTBA 11.679.884.000.000 4.691.251.000.000 
45 PTRO 3.088.466.112.000 2.035.254.996.000 
46 RUIS 611.756.617.722 591.403.183.354 
47 SGRO 1.459.713.176.000 2.510.980.704.000 
48 SIMP 6.758.593.000.000 8.806.629.000.000 
49 SMAR 11.477.624.000.000 10.675.761.000.000 
50 SMRU 266.422.913.179 233.400.194.285 
51 SMMT 85.378.192.680 139.763.286.351 
52 SSMS 5.856.505.656.000 1.324.516.798.000 
53 TBLA 6.551.760.000.000 4.027.369.000.000 
54 TINS 12.307.055.000.000 11.958.185.000.000 










Tabel Perhitungan Arus Kas Tahun 2017 
No. Kode Perusahaan LN(CFO) 
1 AALI 2.841.822.000.000 
2 ADRO 11.565.656.640.000 
3 ANJT 186.977.898.912 
4 ANTM 1.379.176.412.000 
5 APEX 50.221.812.792 
6 ARII -8.521.692.000 
7 ARTI 208.102.114.003 
8 BIPI -1.712.894.883.264 
9 BISI 590.514.000.000 
10 BORN 222.268.623.480 
11 BRAU -34.274.136.840 
12 BSSR 1.347.074.862.660 
13 BWPT 431.512.000.000 
14 BYAN 5.851.958.995.104 
15 CITA -42.191.262.195 
16 DEWA -2.266.905.552 
17 DKFT 20.876.172.728 
18 DOID 2.257.014.008.172 
19 DSFI -29.051.881.660 
20 DSNG 1.094.970.000.000 
21 DSSA 3.048.564.389.220 
22 ELSA 395.459.000.000 
23 ESSA 50.076.618.876 
24 FIRE -64.804.521.909 
25 GEMS 2.136.745.241.940 
26 GOLL 59.820.553.498 
27 GTBO 40.970.222.292 
28 GZCO 23.705.000.000 
29 HRUM 739.723.265.736 
30 INCO 2.066.896.428.000 
31 ITMG 4.321.500.396.000 
32 JAWA -156.231.590.180 
33 KKGI 278.237.673.996 
34 LSIP 1.261.942.000.000 
35 MAGP 23.129.691.618 
36 MBAP 951.681.292.200 
37 MDKA 979.414.143.036 
38 MEDC 6.010.065.984.084 
39 MGNA 176.516.634.874 
40 MITI 3.435.023.363 
41 MYOH 419.670.963.252 
42 PALM 93.934.411.000 
43 PKPK 4.566.815.000 





45 PTBA 2.415.444.000.000 
46 PTRO 781.177.680.000 
47 RUIS 31.415.476.036 
48 SGRO 810.464.371.000 
49 SIMP 1.984.588.000.000 
50 SMAR 2.346.166.000.000 
51 SMMT -9.463.298.519 
52 SSMS 907.461.958.000 
53 TBLA 2.102.790.000.000 
54 TINS -148.667.000.000 
55 TOBA 266.725.260.996 
56 UNSP 171.265.000.000 
57 ZINC 32.840.284.907 
 
Tabel Perhitungan Arus Kas Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan LN(CFO) 
1 AALI 2.045.235.000.000 
2 ADRO 13.118.482.710.000 
3 ANJT -92.465.471.376 
4 ANTM 1.874.578.431.000 
5 APEX 157.642.743.618 
6 ARII 205.166.808.000 
7 ARTI 131.765.570.894 
8 BIPI -506.142.996.453 
9 BISI -170.888.000.000 
10 BORN -6.510.889.296 
11 BRAU -47.820.782.040 
12 BSSR 1.220.867.522.073 
13 BWPT 142.380.000.000 
14 BYAN 8.281.816.212.897 
15 CITA 489.658.247.874 
16 DEWA 261.660.461.706 
17 DKFT 91.591.541.275 
18 DOID 2.517.765.521.787 
19 DSFI 15.622.628.033 
20 DSNG 298.337.000.000 
21 DSSA 1.975.812.634.206 
22 ELSA 344.756.000.000 
23 ESSA 393.552.830.466 
24 FIRE -21.885.536.602 
25 GEMS 1.153.192.002.192 
26 GOLL 13.812.025.453 
27 GZCO 138.641.000.000 
28 HRUM 360.638.632.503 





30 ITMG 5.139.234.495.000 
31 JAWA -310.519.374.330 
32 KKGI 74.263.506.021 
33 LSIP 663.239.000.000 
34 MAGP -126.905.389.487 
35 MBAP 567.982.644.372 
36 MDKA 737.167.715.217 
37 MEDC 5.238.072.156.654 
38 MGNA 178.618.635.875 
39 MYOH 790.118.157.843 
40 PALM -76.094.209.000 
41 PSAB 1.602.194.695.884 
42 PTBA 7.867.786.000.000 
43 PTRO 1.093.272.057.000 
44 RUIS 23.488.401.524 
45 SGRO 416.237.070.000 
46 SIMP 1.155.072.000.000 
47 SMAR 772.851.000.000 
48 SMMT 53.183.856.754 
49 SSMS 324.498.844.000 
50 TBLA 2.213.000.000 
51 TINS -1.420.759.000.000 
52 TOBA 553.537.166.265 
53 UNSP 26.451.000.000 
54 ZINC 90.816.406.568 
 
Tabel Perhitungan Arus Kas Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan LN(CFO) 
1 AALI 1.292.353.000.000 
2 ADRO 12.740.143.587.000 
3 ANJT 120.737.854.784 
4 ANTM 1.633.837.222.000 
5 APEX 155.895.085.967 
6 ARII -10.250.082.000 
7 ARTI 11.397.303.251 
8 ATPK 8.738.102.117.638.000,0 
9 BIPI 8.738.102.117.638.000 
10 BORN 37.728.850.776 
11 BSSR 493.998.561.504 
12 BUMI 809.869.881.685 
13 BWPT 759.285.000.000 
14 BYAN 687.775.189.670 
15 CITA 521.566.365.345 
16 DEWA 532.534.815.800 





18 DOID 1.884.372.922.085 
19 DSFI -23.091.881.980 
20 DSNG 587.071.000.000 
21 DSSA 217.500.063.000 
22 ELSA 8.004.154.097 
23 ENRG 1.681.513.974.926 
24 ESSA 1.217.866.951.191 
25 FIRE 41.361.718.441 
26 GEMS 1.466.087.425.368 
27 GOLL 39.820.663.458 
28 GTBO 36.663.526.074 
29 GZCO 85.712.000.000 
30 HRUM 337.175.686.236 
31 INCO 2.854.012.993.000 
32 JAWA 134.371.771.104 
33 KKGI 197.204.534.756 
34 LSIP 1.495.039.000.000 
35 MAGP 38.474.170.086 
36 MBAP 720.915.590.700 
37 MDKA 1.713.301.497.969 
38 MEDC 5.727.315.234.822 
39 MITI 13.659.398.439 
40 MYOH 240.868.465.420 
41 PALM 34.635.339.000 
42 PKPK 14.367.107.000 
43 PSAB 618.996.146.374 
44 PTBA 4.296.479.000.000 
45 PTRO 1.279.536.000.000 
46 RUIS 223.316.073.585 
47 SGRO 872.223.414.000 
48 SIMP 1.677.215.000.000 
49 SMAR 4.105.867.000.000 
50 SMRU 175.451.000.002 
51 SMMT 49.139.143.652 
52 SSMS 809.461.678.000 
53 TBLA 1.125.423.000.000 
54 TINS 2.080.269.000.000 
















Tabel Perhitungan Ukuran Perusahaan Tahun 2017 
 
No. Kode Perusahaan LN(Total Aset) 
1 AALI 25.119.609.000.000 
2 ADRO 92.318.063.556.000 
3 ANJT 7.715.534.151.804 
4 ANTM 30.014.273.452.000 
5 APEX 7.825.793.493.060 
6 ARII 4.430.941.140.000 
7 ARTI 2.506.049.820.550 
8 BIPI 18.201.395.736.876 
9 BISI 2.622.336.000.000 
10 BORN 13.400.056.070.316 
11 BRAU 10.250.440.590.288 
12 BSSR 2.846.942.226.792 
13 BWPT 15.991.148.000.000 
14 BYAN 12.041.640.420.720 
15 CITA 2.678.250.712.668 
16 DEWA 5.443.588.432.200 
17 DKFT 2.267.555.826.969 
18 DOID 12.810.736.969.776 
19 DSFI 365.398.170.105 
20 DSNG 8.452.115.000.000 
21 DSSA 37.083.973.140.540 
22 ELSA 4.855.369.000.000 
23 ESSA 11.120.121.298.332 
24 FIRE 457.422.862.654 
25 GEMS 7.999.679.214.432 
26 GOLL 2.471.198.161.230 
27 GTBO 805.631.156.148 
28 GZCO 3.480.256.000.000 
29 HRUM 6.224.534.725.908 
30 INCO 29.596.405.332.000 
31 ITMG 18.407.166.324.000 
32 JAWA 3.332.578.333.778 
33 KKGI 1.423.266.145.704 
34 LSIP 9.852.695.000.000 
35 MAGP 1.199.879.911.267 
36 MBAP 2.178.233.377.176 
37 MDKA 5.024.566.729.752 
38 MEDC 69.918.326.790.636 
39 MGNA 226.027.673.845 
40 MITI 233.726.526.183 
41 MYOH 1.843.448.925.300 
42 PALM 2.871.881.898.000 
43 PKPK 137.363.302.000 





45 PTBA 21.987.482.000.000 
46 PTRO 6.153.515.148.000 
47 RUIS 959.347.737.750 
48 SGRO 8.364.143.632.000 
49 SIMP 33.859.154.000.000 
50 SMAR 27.356.355.000.000 
51 SMMT 725.663.914.382 
52 SSMS 9.773.852.468.000 
53 TBLA 14.354.225.000.000 
54 TINS 11.876.309.000.000 
55 TOBA 4.719.283.603.344 
56 UNSP 14.048.681.000.000 
57 ZINC 712.173.968.096 
 
Tabel Perhitungan Ukuran Perusahaan Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan LN(Total Aset) 
1 AALI 26.856.967.000.000 
2 ADRO 102.246.793.155.000 
3 ANJT 8.720.529.388.596 
4 ANTM 33.306.390.807.000 
5 APEX 7.453.015.886.538 
6 ARII 5.069.291.265.000 
7 ARTI 2.692.455.709.206 
8 BIPI 17.854.502.072.094 
9 BISI 2.765.010.000.000 
10 BORN 13.862.249.634.132 
11 BRAU 10.689.397.687.008 
12 BSSR 3.549.296.025.162 
13 BWPT 16.163.267.000.000 
14 BYAN 16.665.660.005.571 
15 CITA 3.268.567.743.522 
16 DEWA 6.011.040.393.792 
17 DKFT 2.656.465.232.390 
18 DOID 17.146.875.509.991 
19 DSFI 404.997.860.246 
20 DSNG 11.738.892.000.000 
21 DSSA 49.044.118.776.723 
22 ELSA 5.657.327.000.000 
23 ESSA 13.388.028.640.965 
24 FIRE 573.239.122.900 
25 GEMS 10.151.856.249.030 
26 GOLL 2.595.684.229.133 
27 GZCO 2.910.873.000.000 
28 HRUM 6.776.951.532.795 
29 INCO 31.893.707.412.000 





31 JAWA 3.442.393.738.873 
32 KKGI 1.698.117.665.301 
33 LSIP 10.037.294.000.000 
34 MAGP 1.301.381.665.688 
35 MBAP 2.512.587.623.022 
36 MDKA 11.553.077.602.818 
37 MEDC 76.059.913.835.826 
38 MGNA 230.027.873.848 
39 MYOH 2.191.353.225.138 
40 PALM 1.992.544.414.000 
41 PSAB 13.269.737.131.506 
42 PTBA 24.172.933.000.000 
43 PTRO 8.045.513.271.000 
44 RUIS 990.372.318.692 
45 SGRO 9.018.844.952.000 
46 SIMP 34.666.506.000.000 
47 SMAR 293.310.310.000.000 
48 SMMT 831.965.937.268 
49 SSMS 11.296.112.298.000 
50 TBLA 16.339.916.000.000 
51 TINS 15.117.948.000.000 
52 TOBA 7.267.770.532.314 
53 UNSP 13.363.483.000.000 
54 ZINC 1.317.346.611.770 
 
Tabel Perhitungan Ukuran Perusahaan Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan LN(Total Aset) 
1 AALI 26.974.124.000.000 
2 ADRO 100.238.371.345.000 
3 ANJT 8.690.459.856.456 
4 ANTM 30.194.907.730.000 
5 APEX 6.960.595.587.349 
6 ARII 9.358.435.978.000 
7 ARTI 1.785.484.025.752 
8 ATPK 25.037.804.462.059.000,0 
9 BIPI 25.037.804.462.059.000 
10 BORN 871.638.982.195 
11 BSSR 3.484.957.753.032 
12 BUMI 51.424.991.646.642 
13 BWPT 15.796.470.000.000 
14 BYAN 17.766.035.749.823 
15 CITA 3.861.308.057.131 
16 DEWA 7.632.263.793.733 
17 DKFT 2.655.274.236.534 





19 DSFI 893.398.380.092 
20 DSNG 2.361.728.000.000 
21 DSSA 3.718.973.064.000 
22 ELSA 94.596.819.337 
23 ENRG 9.443.919.200.572 
24 ESSA 12.434.994.256.936 
25 FIRE 543.257.046.224 
26 GEMS 10.857.226.890.636 
27 GOLL 3.481.148.162.803 
28 GTBO 765.258.724.224 
29 GZCO 1.946.438.000.000 
30 HRUM 6.385.869.914.844 
31 INCO 38.195.154.062.000 
32 JAWA 3.489.776.816.128 
33 KKGI 1.756.454.418.837 
34 LSIP 9.284.553.000.000 
35 MAGP 1.280.128.891.766 
36 MBAP 2.676.321.844.389 
37 MDKA 13.211.955.180.907 
38 MEDC 83.424.811.698.710 
39 MITI 57.163.867.424 
40 MYOH 2.226.686.478.948 
41 PALM 2.330.315.741.000 
42 PKPK 71.655.559.000 
43 PSAB 13.128.500.291.051 
44 PTBA 26.098.052.000.000 
45 PTRO 7.663.919.952.000 
46 RUIS 1.251.357.407.016 
47 SGRO 9.466.942.773.000 
48 SIMP 34.910.838.000.000 
49 SMAR 27.787.527.000.000 
50 SMRU 1.675.570.670.301 
51 SMMT 871.513.339.763 
52 SSMS 8.993.467.457.000 
53 TBLA 17.363.003.000.000 
54 TINS 20.361.278.000.000 











Tabel Perhitungan Umur Perusahaan Tahun 2017 
No. Kode Perusahaan Tahun Penelitian Tahun Berdirinya 
Perusahaan 
1 AALI 31/12/2017 03-Okt-88 
2 ADRO 31/12/2017 28-Jul-04 
3 ANJT 31/12/2017 16-Apr-93 
4 ANTM 31/12/2017 05-Jul-68 
5 APEX 31/12/2017 20-Jun-84 
6 ARII 31/12/2017 26-Jan-07 
7 ARTI 31/12/2017 31-Mar-93 
8 BIPI 31/12/2017 19-Apr-07 
9 BISI 31/12/2017 22-Jun-83 
10 BORN 31/12/2017 03-Apr-06 
11 BRAU 31/12/2017 16-Okt-01 
12 BSSR 31/12/2017 31-Okt-90 
13 BWPT 31/12/2017 06-Nov-00 
14 BYAN 31/12/2017 07-Okt-04 
15 CITA 31/12/2017 27-Jun-92 
16 DEWA 31/12/2017 08-Okt-91 
17 DKFT 31/12/2017 22-Feb-95 
18 DOID 31/12/2017 26-Nov-90 
19 DSFI 31/12/2017 02-Okt-73 
20 DSNG 31/12/2017 29-Sep-89 
21 DSSA 31/12/2017 02-Agt-96 
22 ELSA 31/12/2017 25-Jan-69 
23 ESSA 31/12/2017 24-Mar-06 
24 FIRE 31/12/2017 16-Feb-15 
25 GEMS 31/12/2017 13-Mar-97 
26 GOLL 31/12/2017 05-Des-07 
27 GTBO 31/12/2017 10-Jun-96 
28 GZCO 31/12/2017 10-Agt-01 
29 HRUM 31/12/2017 12-Okt-95 
30 INCO 31/12/2017 25-Jul-68 
31 ITMG 31/12/2017 02-Sep-87 
32 JAWA 31/12/2017 20-Jan-21 
33 KKGI 31/12/2017 08-Jul-81 
34 LSIP 31/12/2017 18-Des-62 
35 MAGP 31/12/2017 13-Apr-05 
36 MBAP 31/12/2017 29-Mei-92 
37 MDKA 31/12/2017 05-Sep-12 
38 MEDC 31/12/2017 09-Jun-80 
39 MGNA 31/12/2017 09-Mar-84 
40 MITI 31/12/2017 16-Sep-93 
41 MYOH 31/12/2017 15-Mar-00 





43 PKPK 31/12/2017 07-Des-83 
44 PSAB 31/12/2017 14-Jan-02 
45 PTBA 31/12/2017 02-Mar-81 
46 PTRO 31/12/2017 21-Feb-72 
47 RUIS 31/12/2017 22-Agt-84 
48 SGRO 31/12/2017 07-Jun-93 
49 SIMP 31/12/2017 12-Agt-92 
50 SMAR 31/12/2017 18-Jun-62 
51 SMMT 31/12/2017 14-Mar-80 
52 SSMS 31/12/2017 22-Nov-95 
53 TBLA 31/12/2017 22-Des-73 
54 TINS 31/12/2017 02-Agt-76 
55 TOBA 31/12/2017 03-Agt-07 
56 UNSP 31/12/2017 18-Feb-41 
57 ZINC 31/12/2017 12-Jul-05 
 
Tabel Perhitungan Umur Perusahaan Tahun 2018 
No. Kode Perusahaan Tahun Penelitian Tahun Berdirinya Perusahaan 
1 AALI 31/12/2018 03-Okt-88 
2 ADRO 31/12/2018 28-Jul-04 
3 ANJT 31/12/2018 16-Apr-93 
4 ANTM 31/12/2018 05-Jul-68 
5 APEX 31/12/2018 20-Jun-84 
6 ARII 31/12/2018 26-Jan-07 
7 ARTI 31/12/2018 31-Mar-93 
8 BIPI 31/12/2018 19-Apr-07 
9 BISI 31/12/2018 22-Jun-83 
10 BORN 31/12/2018 03-Apr-06 
11 BRAU 31/12/2018 16-Okt-01 
12 BSSR 31/12/2018 31-Okt-90 
13 BWPT 31/12/2018 06-Nov-00 
14 BYAN 31/12/2018 07-Okt-04 
15 CITA 31/12/2018 27-Jun-92 
16 DEWA 31/12/2018 08-Okt-91 
17 DKFT 31/12/2018 22-Feb-95 
18 DOID 31/12/2018 26-Nov-90 
19 DSFI 31/12/2018 02-Okt-73 
20 DSNG 31/12/2018 29-Sep-89 
21 DSSA 31/12/2018 02-Agt-96 
22 ELSA 31/12/2018 25-Jan-69 
23 ESSA 31/12/2018 24-Mar-06 
24 FIRE 31/12/2018 16-Feb-15 
25 GEMS 31/12/2018 13-Mar-97 
26 GOLL 31/12/2018 05-Des-07 





28 HRUM 31/12/2018 12-Okt-95 
29 INCO 31/12/2018 25-Jul-68 
30 ITMG 31/12/2018 02-Sep-87 
31 JAWA 31/12/2018 20-Jan-21 
32 KKGI 31/12/2018 08-Jul-81 
33 LSIP 31/12/2018 18-Des-62 
34 MAGP 31/12/2018 13-Apr-05 
35 MBAP 31/12/2018 29-Mei-92 
36 MDKA 31/12/2018 05-Sep-12 
37 MEDC 31/12/2018 09-Jun-80 
38 MGNA 31/12/2018 09-Mar-84 
39 MYOH 31/12/2018 15-Mar-00 
40 PALM 31/12/2018 02-Nov-06 
41 PSAB 31/12/2018 14-Jan-02 
42 PTBA 31/12/2018 02-Mar-81 
43 PTRO 31/12/2018 21-Feb-72 
44 RUIS 31/12/2018 22-Agt-84 
45 SGRO 31/12/2018 07-Jun-93 
46 SIMP 31/12/2018 12-Agt-92 
47 SMAR 31/12/2018 18-Jun-62 
48 SMMT 31/12/2018 14-Mar-80 
49 SSMS 31/12/2018 22-Nov-95 
50 TBLA 31/12/2018 22-Des-73 
51 TINS 31/12/2018 02-Agt-76 
52 TOBA 31/12/2018 03-Agt-07 
53 UNSP 31/12/2018 18-Feb-41 
54 ZINC 31/12/2018 12-Jul-05 
 
Tabel Perhitungan Umur Perusahaan Tahun 2019 
No. Kode Perusahaan Tahun Penelitian Tahun Berdirinya Perusahaan 
1 AALI 31/12/2019 03-Okt-88 
2 ADRO 31/12/2019 28-Jul-04 
3 ANJT 31/12/2019 16-Apr-93 
4 ANTM 31/12/2019 05-Jul-68 
5 APEX 31/12/2019 20-Jun-84 
6 ARII 31/12/2019 26-Jan-07 
7 ARTI 31/12/2019 31-Mar-93 
8 ATPK 31/12/2019 39.108,0 
9 BIPI 31/12/2019 26-Jan-07 
10 BORN 31/12/2019 03-Apr-06 
11 BSSR 31/12/2019 31-Okt-90 
12 BUMI 31/12/2019 26-Jun-73 
13 BWPT 31/12/2019 06-Nov-00 
14 BYAN 31/12/2019 07-Okt-04 





16 DEWA 31/12/2019 08-Okt-91 
17 DKFT 31/12/2019 22-Feb-95 
18 DOID 31/12/2019 26-Nov-90 
19 DSFI 31/12/2019 02-Okt-73 
20 DSNG 31/12/2019 29-Sep-89 
21 DSSA 31/12/2019 02-Agt-96 
22 ELSA 31/12/2019 25-Jan-69 
23 ENRG 31/12/2019 16-Okt-01 
24 ESSA 31/12/2019 24-Mar-06 
25 FIRE 31/12/2019 16-Feb-15 
26 GEMS 31/12/2019 13-Mar-97 
27 GOLL 31/12/2019 05-Des-07 
28 GTBO 31/12/2019 10-Jun-96 
29 GZCO 31/12/2019 10-Agt-01 
30 HRUM 31/12/2019 12-Okt-95 
31 INCO 31/12/2019 25-Jul-68 
32 JAWA 31/12/2019 20-Jan-21 
33 KKGI 31/12/2019 08-Jul-81 
34 LSIP 31/12/2019 18-Des-62 
35 MAGP 31/12/2019 13-Apr-05 
36 MBAP 31/12/2019 29-Mei-92 
37 MDKA 31/12/2019 05-Sep-12 
38 MEDC 31/12/2019 09-Jun-80 
39 MITI 31/12/2019 16-Sep-93 
40 MYOH 31/12/2019 15-Mar-00 
41 PALM 31/12/2019 02-Nov-06 
42 PKPK 31/12/2019 07-Des-83 
43 PSAB 31/12/2019 14-Jan-02 
44 PTBA 31/12/2019 02-Mar-81 
45 PTRO 31/12/2019 21-Feb-72 
46 RUIS 31/12/2019 22-Agt-84 
47 SGRO 31/12/2019 07-Jun-93 
48 SIMP 31/12/2019 12-Agt-92 
49 SMAR 31/12/2019 18-Jun-62 
50 SMRU 31/12/2019 11-Nov-03 
51 SMMT 31/12/2019 14-Mar-80 
52 SSMS 31/12/2019 22-Nov-95 
53 TBLA 31/12/2019 22-Des-73 
54 TINS 31/12/2019 02-Agt-76 










Tabel Hasil Output SPSS 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
trans_fd 166 ,0061 ,1284 ,073355 ,0207234 
trans_der 166 ,0218 15,0376 1,518881 1,8368533 
trans_roa 166 ,6554 5000,0000 135,249111 545,9388111 
trans_cr 166 ,0068 27,5482 1,428050 2,5888588 
trans_cffo 166 ,0272 ,0465 ,037971 ,0030277 
trans_size 166 ,0265 ,0404 ,034050 ,0018784 
trans_umur 166 ,0101 ,3479 ,049307 ,0410441 
Valid N (listwise) 166     
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 normalitas trans_normalitas 
N 166 166 
Normal Parametersa,b Mean .000000 .000000 
Std. Deviation 10.4503379 .0139380 
Most Extreme Differences Absolute .180 .067 
Positive .180 .067 
Negative -.153 -.046 
Test Statistic .180 .067 
Asymp. Sig. (2-tailed) .000c .067c 





1 (Constant)   
trans_der ,869 1,151 
trans_roa ,892 1,121 
trans_cr ,886 1,128 
trans_cffo ,421 2,376 
trans_size ,440 2,273 










Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,740a ,548 ,531 ,0141985 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -.049 .020  -2.391 .018 
trans_der -.005 .001 -.415 -7.256 .000 
trans_roa 3.592E-6 .000 .095 1.675 .096 
trans_cr 8.289E-5 .000 .010 .183 .855 
trans_cffo 3.707 .563 .542 6.588 .000 
trans_size -.491 .887 -.045 -.554 .581 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -15.048 3.466  -4.342 .000 
trans_der .126 .110 .096 1.151 .251 
trans_roa .000 .000 .056 -680 .498 
trans_cr -.015 .077 -.016 -.191 .849 
trans_cffo 87.112 95.687 .109 .910 .364 
trans_size 38.972 150.868 .030 .258 .796 










Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression .039 6 .006 32.083 .000b 
Residual .032 159 .000   
Total .071 165    
 
 
 
